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Forord

I Konjunkturliget juni 2001 presenteras en konjunktur-
prognos for aren 2001 till 2003. I ett sirskilt avsnitt jamfors
prognosen med den bedomning som presenterades i mars
2001.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef
Hans Lindberg. Beridkningarna avslutades den 13 juni 2001.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Tillvixten i den svenska ekonomin har bromsat upp till
f6ljd av den vikande internationella konjunkturen och av-
mattningen 1 hushéllens konsumtion. Det mesta pekar nu
mot att BNP-tillvixten inte blir hégre dn 2 procent 1 ar. Pa
lingre sikt dr dock tillvixtutsikterna fortfarande gynnsam-
ma. Forutsatt att konjunkturen 1 USA snart f6rbittras och
att de svenska hushallens konsumtion tar fart under hosten
bedoms BNP-tillvixten uppga till 3,1 procent 2002 och 2,6
procent 2003. Utvecklingen dr dock svirbedomd. Om ex-
porten och konsumtionen inte vinder uppat snart kommer
BNP att utvecklas svagare. Inkommande statistik maste dir-
for foljas upp noggrant. En av de forsta kontrollstationerna
kommer att bli institutets Konjunkturbarometer som publi-
ceras den 26 juli.

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell féréandring respektive procent
1999 2000 2001 2002 2003

BNP till marknadspris 4.1 3,6 2,0 3,1 2,6
Bytesbalans1 3,7 2,9 2,1 2,1 2,3
Sysselsé’xttningsgrad2 759 772 783 786 788
Oppen arbetsléshet® 5,6 4.7 4.1 3,7 3,5
Timlon* 34 3,8 4,0 4,0 4,2
Produktivitet i n'airingslivet5 2,6 2,4 0,9 3,4 2,5
KPI, dec-dec 1,2 1,4 2,5 1,9 2,0
UND1X, dec-dec 1,9 1,3 2,5 1,7 1,5
Offentligt finansiellt sparande6 1,7 4.1 3,8 2,6 3,6
Reporanta’ 3,35 4,00 4,00 425 4,50
5-arig statsobIigationsré'mta7 4.5 5,2 4,5 4,9 5,2
TCW-index’ 1244 128,0 131,2 126,5 122,0

! Riksbankens definition. I procent av BNP.

2 Reguljir sysselsittning i procent av befolkningen, 20-64 ir.

31 procent av arbetskraften.

* Enligt fortjinststatistiken.

> Exkl. finans- och fastighetsverksamheten.

61 procent av BNP.

7 Vid rets slut.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

De senaste arens starka sysselsittningsdkning fortsatte under
varen. Sysselsittningen stiger i kommunerna och den privata
tjinstesektorn men sjunker inom industrin. Den vikande
efterfrageutvecklingen dr nu pa vig att spridas till arbets-
marknaden. Sysselsittningen bedoms plana ut under resten
av aret och inom industrin kommer sysselsittningen att
sjunka ytterligare. Efterfrigan i ekonomin tar fart under
hosten och nista ar kommer sysselsittningen ater att 6ka
men i en langsammare takt. Ungefdr 4,14 miljoner personer



1 aldern 20-64 dr bedoms vara reguljirt sysselsatta 2003, vil-
ket motsvarar en sysselsittningsgrad pa 78,8 procent. Det
aterstar dirmed en sysselsittningsokning pa ca 70 000 perso-
ner for att na regeringens mal att 80 procent av befolkningen
mellan 20 till 64 3r ska vara reguljirt sysselsatta 2004. Det
blir dock svart att nd sysselsittningsmalet 2004 till f6]jd av
en hog andel fortidspensionirer, langvarigt sjuka och stude-
rande, trots att arbetskraftsdeltagandet nu okar ovintat
snabbt bland de studerande. Om sysselsittningsmalet ska nds
maste arbetslosheten sjunka mer patagligt utan att 16nedk-
ningarna tar fart. Det kan ocksd behdvas dtgirder som
minskar antalet lingvarigt sjuka och de fortida pensionsav-
gangarna.

Den snabba prisutvecklingen i ar dr delvis ett resultat av
det stigande resursutnyttjandet. Konjunkturinstitutets sam-
lade bedémning 4r dock att det fortfarande 1 ndgon mén
finns lediga resurser i ekonomin som kan tas i ansprak utan
att pris- och 16ne6kningarna tar fart. Det finns flera tecken i
den riktningen. De l6neavtal som slutits under vintern indi-
kerar 16ne6kningar som ir forenliga med Riksbankens infla-
tionsmal. Bristen pa arbetskraft fortsitter att minska och
matchningsprocessen mellan arbetssokande och lediga jobb
tycks fungera férhillandevis vil.

Reporintan hojdes 1 december f6rra dret till 4,00 pro-
cent. Efterfrigan vixer nu lingsammare och resursutnytt-
jandet har planat ut. Inflationen ir visserligen en bit hogre
an Riksbankens inflationsmal, men inflationsutsikterna pa
ett till tva drs sikt dr fortfarande dimpade {6rutsatt att kro-
nan borjar forstirkas. Reporintan bedoms dirfor vara ofor-
andrad tillsvidare. Under 2002-2003 vixer efterfrdgan snabb-
are 4n den potentiella produktionen som beriknas 6ka med
ca 2,5 procent per ar. Arbetsmarknad blir stramare och den
oppna arbetslosheten sjunker till 3,5 procent 2003, vilket
beridknas vara ligre dn vad som ir hillbart pd sikt. Det hoga
och stigande resursutnyttjandet leder till ett starkare infla-
tionstryck i form av vixande vinstmarginaler och en tillta-
gande 16neglidning. Riksbanken bedéms darfor hoja repo-
rantan till 4,25 procent hdsten 2002 och till 4,50 procent
2003. Inflationsutsikterna ir dock svirbedomda. En svagare
kronkurs och didrmed hégre importprisdkningar dn berdk-
nat skulle kunna motivera en tidigare h6jning av reporintan.
A andra sidan kan det dréja innan efterfrigan tar fart, vilket
1 viss man balanserar riskbilden.

Enligt regeringens budgetmal ska de offentliga finanserna
visa ett Gverskott pi motsvarande 2 procent av BNP 1 ge-
nomsnitt 6ver en konjunkturcykel, vilket tilldter variationer
beroende pa konjunkturliget. Med hinsyn till avmattningen
1 konjunkturen finns ett visst utrymme {6r skattesinkningar
2002 utan nackdelar ur konjunkturpolitisk synvinkel och
utan att det konjunkturrensade s.k. strukturella sparandet
skulle bli ligre 4n 2 procent. Regeringen kommer 1 hostens



budgetproposition att bedoma mojligheten att nista ar
kompensera hushallen {6r ytterligare en fjirdedel av egenav-
giften till pensionssystemet. Utgangspunkten {6r prognosen
ar att denna kompensation genomfors, vilket tillsammans
med en justering av skiktgrinserna for statlig inkomstskatt
minskar statens inkomster med 13 miljarder kronor. Mot
den bakgrunden vintas sparandet i den offentliga sektorn
uppga till 2,6 procent av BNP 2002 och 3,6 procent 2003.
Overskotten utéver milen beriknas dirmed uppgi till 13
miljarder kronor 2002 och 39 miljarder kronor 2003, vilket
ar limpligt med hinsyn till den osdkerhet som finns i be-
domningen av resursutnyttjandet och de offentliga finanser-
na.

De statliga utgifterna begrinsas av de s.k. utgiftstaken
som drligen liggs fast av riksdagen. Den ovintat hoga infla-
tionen 1 ar tillsammans med en hogre arbetslshet dn berik-
nat kommer troligen att innebira att de takbegrinsade utgif-
terna riskerar att dverskrida utgiftstaket f6r 2002. Over-
slagsmissiga berdkningar visar att det kan bli nodvindigt att
sinka utgifterna med ca 5 miljarder kronor.

En birande tanke med det nya pensionssystemet ir att
pensionerna ska 6ka mer vid hdg an vid 1ag tillvixt. De se-
naste drens hoga tillvixt kommer nu att ge utdelning till
pensiondrerna. I det gamla systemet skulle ATP-pensionerna
ha riknats upp med 3,8 procent mellan 2001 och 2003. Med
det nya regelsystemet bedoms pensionerna 6ka med 5,3 pro-
cent.
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Internationell ekonomi

Forsamrade utsikter i varldsekonomin

Sedan i héstas har tillvixten i virldsekonomin forsvagats (se
diagram 1), framf6r allt i Nordamerika och Asien. Den tidi-
gare sa snabba BNP-tillvixten 1 USA har bromsats upp mar-
kant och dragit med sig lingsammare tillvixt dven 1 Kanada
och Mexico. I Japan har den brickliga dterhimtningen efter
Asienkrisen stannat av, framfor allt beroende pa de {orsim-
rade exportutsikterna. Detta inverkar i sin tur negativt bade
pa virldsekonomin och pa utvecklingen i vriga Asien dir
Japan och USA ir betydelsefulla handelspartners (se diagram
2). Aven i euroomradet mirks nu klara tendenser till kon-
junkturavmattning, men tillvixten har {6r omradet som
helhet dnd3 hittills hallits uppe bittre dn 1 de ovan nimnda
omradena.

Efterfragebortfallet i virldsekonomin har 1 synnerhet
drabbat bilindustrin samt den informations- och kommuni-
kationsteknologiska sektorn. Dessa sektorer dr betydelseful-
la i virldshandeln. Avmattningen i virldshandeln ir siledes
mer uttalad dn {6r den globala BNP-tillvixten.

En mer expansiv penning- och finanspolitik f6rutses bi-
dra till att en dterhimtning 1 den amerikanska konjunkturen
inleds mot slutet av detta r. Den japanska ekonomin be-
doms fortsitta att vixa ldngsamt sdvil i &r som nista dr. De
atgarder som vidtagits for att avreglera ekonomin och stirka
den finansiella sektorn bidrar f6rst pa lingre sikt till en mer
pataglig uppgang i produktionstillvixten. BNP-tillvixten i
euroomradet beriknas i ar bli viasentligt lingsammare 4n
under fjoldret men dnda starkare dn i USA. Fér OECD-
omradet som helhet sjunker BNP-tillvixten i ar till 1,9 pro-
cent men forstirks sedan till 2,6 procent 2002 och 3 procent
2003 (se diagram 3). BNP-tillvixten i dr bedoms dirmed bli
den ligsta sedan 1993.

Inflationstakten 1 OECD-omrédet steg {orra dret framfor
allt under inverkan av héjda olje- och energipriser, men ock-
sa beroende pa att resursutnyttjandet var forhillandevis
hogt. I r och nista ar verkar bada dessa faktorer &t motsatt
hall. Konjunkturavmattningen medfor ett ligre resursutnytt-
jande samtidigt som energipriserna vintas sjunka.

Priset pa raolja (Brent) har hittills i r pendlat runt 27
dollar per fat efter att ha uppgatt till ca 30 dollar i genom-
snitt under andra halvéret ifjol (se diagram 4). Den svagare
virldskonjunkturen och OPEC:s uttalade mélsittning om
ett oljepris pd 25 dollar per fat motiverar en ytterligare ned-
gang 1 oljepriset till ca 26 dollar per fat under nista ar och till
25 dollar per fat under 2003.

1

Diagram 1 Ledande indikator for industrip
duktion samt industriproduktion i OECD
12-manaders férandring
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Kalla: OECD.
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Diagram 2 Industriproduktion i Korea, Thai-

land och Malaysia
12-manaders férandring
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Kallor: Nationella kallor.

Diagram 3 BNP-tillvaxt och inflation i OECD

Arlig procentuell féréndring
B

r4.8

1 oy I
85 87 89 91 93 95 97 99 01 03
— KPI* == BNP-tillvaxt (hdger)

* Se anmarkning i tabell 2.
Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.
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Diagram 4 Oljepris
Brent USD/fat, manadsgenomsnitt

40 o - 40

o777+ 77— 7 —71—0
85 89 93 97 01

— Nominellt oljepris

Kalla: Thomson Financial Datastream.

Diagram 5 BNP-tillvaxt i USA
Procentuell férandring fran foregaende kvartal, upp-
réaknad arstakt

-4 1 T T T -4
98 99 00

mmm BNP-tillvaxt
1 Bidrag, nettoexport

= Bidrag, inhemsk efterfragan

Kalla: US Department of Commerce.

Tabell 2 BNP och KPIl i OECD-omréadet
Procentuell férandring

BNP KPI'
2000 2001 2002 2003 2000 2001 2002 2003
USA 5,0 1,8 2,5 3,1 34 3,2 2,5 2,7
Japan 1,7 0,7 1,0 2,0 -06 -03 -0,2 0,1
Euroomradet 34 2,4 2,7 2,8 2,3 2,3 1,8 1,9
Tyskland 3,0 1,8 2,5 2,6 2,1 2,0 1,6 1,9
Frankrike 3,3 2,6 2,6 2,6 1,8 1,3 1,4 1,5
Storbritannien 3,0 2,2 24 2,6 0,8 1,7 2,0 2,0
OECD 4.1 1,9 2,6 3,0 2,4 2,3 1,9 2,0

! OECD exkl. Australien, Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen,
Tjeckien, Turkiet och Ungern.

Anm. KPI {6r EU-linderna avser harmoniserade KPI-tal.

Killor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Konjunkturavmattningen har i flera linder motts med litt-
nader i penningpolitiken, framfor allt i USA dir styrrintan
sankts 1 flera omgangar med sammantaget 2,5 procentenhe-
ter. I euroomradet har styrrintorna sinkts marginellt, me-
dan ndgot storre rintesinkningar skett i Storbritannien. Med
tanke pa det hoga resursutnyttjandet i USA och den svaga
euron bedéms endast sma sinkningar av styrrintorna kom-
ma att fGretas under resten av aret. I slutet av 2002 bedéms
konjunkturen i USA vara sd pass stark och resursutnyttjan-
det dter sa hogt att en ny period med rintehdjningar inleds. I
euroomradet bedoms detta ske f6rst i mitten av 2003.

Det finns emellertid patagliga risker f6r att konjunktur-
utvecklingen kan bli simre in enligt detta scenario. Den
storsta risken dr att den amerikanska avmattningen blir dju-
pare och/eller mer lingvarig dn berdknat. Férnyade kraftiga
borstall skulle t.ex. kunna leda till en sddan utveckling. Det
finns en stark risk {or storningar frdn den brickliga finansiel-
la sektorn i Japan, speciellt om den internationella utveck-
lingen blir simre 4n berdknat. En ytterligare riskfaktor dr
inflationstakten 1 euroomradet, som under storre delen av
fjolaret liksom i dr Gverstigit 2 procent, vilket ir den Svre
grinsen f6r ECB:s inflationsmal. Enligt huvudscenariot
kommer inflationen i euroomradet att avta och underskrida
2 procent mot slutet av detta dr. Skulle detta inte bli fallet
kan detta leda till en stramare penningpolitik och en svagare
realekonomisk utveckling dn beriknat.

Fortsatt lag tillvaxt i USA

Tillvixttakten i USA ir fortsatt mattlig. Mellan {orsta kvar-
talet i ar och fjirde kvartalet i fjol 6kade BNP med 1,3 pro-
cent, uppraknat som arstakt (se diagram 5). Tillvixten var
dirmed nagot hogre dn foregdende kvartal och 1 stort sett i
linje med vad som forutsdgs 1 Konjunkturliaget Mars 2000.



En ovintat stark utveckling av byggnadsinvesteringar (se
diagram 6) och privat konsumtion samt ett positivt bidrag
fran utrikeshandeln bidrog till att halla tillvixten uppe trots
en kraftig lagerkorrigering och fortsatt fallande maskininve-
steringar. Vad giller maskininvesteringarna kan det noteras
att det framfor allt var investeringar i I'T-relaterad utrustning
som foll tillbaka.

Ett antal indikatorer tyder pa att den laga tillvixttakten
kommer att besta under den nirmaste framtiden. NAPM,
ett index som miter inkdpschefers forvintningar om aktivi-
teten i tillverkningsindustrin, {6l dter 1 maj och ir fortsatt
svagt, vilket troligen speglar den fallande orderingdngen
under april. Efter en kraftig nedging under slutet av forega-
ende dr och i bdrjan av innevarande dr, har konsument{6r-
troendet stabiliserats under de senaste manaderna (se dia-
gram 7). Under maj mdnad stirktes savil huvudindex som
hushillens beddmning av sin nuvarande situation nigot.
Hushaillens framtidsforvintningar stirktes ocks3, vilket kan
tolkas som att de rintesinkningar som genomforts de senas-
te manaderna {6rstarkt hushéllens framtidstro. Den ledande
indikatorn fran the Conference Board, vilken 1 stora drag
foll under hela 2000, har ocksa stabiliserats under arets forsta
manader. En viss 6kning skedde under april, men indikatorn
ar fortfarande betydligt lagre dn {or ett dr sedan.

Foretagens vinstlage har i allminhet fortsatt att {orsimras
under 3rets forsta manader, delvis till {6ljd av att 16ner och
l6nerelaterade kostnader har fortsatt att 6ka relativt snabbt
(se diagram 8). Tillsammans med {6rvintningar om en {or-
hallandevis svag inhemsk ekonomisk utveckling inom den
nirmsta framtiden och en vikande exportefterfrigan pekar
detta pa att {oretagens investeringar kommer att utvecklas
svagt dven framover.

Sysselsittningen har minskat successivt sedan i mars. Ar-
betslosheten hade 1 maj okat till 4,4 procent och forvintas
fortsitta stiga framover. I kombination med ett fortsatt rela-
tivt svagt konsumentfortroende f6rvintas den stigande ar-
betslosheten bidra till att dimpa den privata konsumtions-
utvecklingen under den allra nirmaste framtiden. Redan
under drets andra hilft dr det dock troligt att den privata
konsumtionen far draghjilp av de skattesinkningar som nu
genomfors av Bush-administrationen. Dessa giller retroak-
tivt {frdn borjan av aret och beddms oka hushallens disponib-
la inkomster med drygt 70 miljarder dollar under 2001, vil-
ket motsvarar ca 0,7 procent av BNP. Aterbetalningar av
redan inbetald skatt {6r 2001 planeras nu att pdbdrjas under
sensommaren, vilket bedoms bidra till att stimulera den
privata konsumtionen redan under arets andra hilft.

De i ar vidtagna sinkningarna av styrrintan, frin 6,5 till
4,0 procent, kommer successivt att ge en allt storre stimule-
rande effekt pd ekonomin. Den samlade effekten ar dock
svarbedomd och beror bl.a. pa i vilken utstrickning rin-
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Diagram 6 Fasta investeringar i USA
Procentuell férandring fran foregaende kvartal, upp-
réknad arstakt

25 r25
20
15
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-10 T ™ L T -10
98 99 00

= Totalt == Bygg 1 Maskin

Kalla: US Department of Commerce.

Diagram 7 Konsumentfértroende i USA

200
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85 87 89 91 93 95 97 99

=1 Konsumentfortroende, huvudindex
— Hushallens framtidsforvantningar
— = Hushallens bedémning av nuvarande situation
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Kalla: The conference board.

Diagram 8 Arbetskraftskostnader i USA
B -8

L S s x
85 87 89 91 93 95 97 99

== Total kostnad
— - Kostnad fér I6neférmaner

— Lonekostnad

Kalla: Bureau of labor statistics.
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Diagram 9 Produktionsgap i USA
Procent av BNP

1 OECD mmm IMF
Kallor: IMF och OECD.

Diagram 10 Potentiell tillvaxt i USA
Arlig procentuell féréandring

42 4.2
it B B F4.0
3.8

3.6 1

3.4

3.2

3.0

96 97 98 99 00 01 02
=1 OECD mmm IMF

Kallor: IMF och OECD.

tesinkningarna paverkar hushillens och foretagens uppla-
ningsrintor samt forstirker konsumentfortroendet och bor-
sen. Det finns skal att tro att raden av rintesinkningar nu
narmat sig slutet. Inflationen steg under april till 3,3 pro-
cent. Aven om inflationen férvintas falla successivt under
det nirmaste ret, kommer dagens nominella kortrinteniva-
er att ge forhallandevis laga korta realrintor framéver med
tanke pd att produktionsgapet 1 ekonomin ir positivt och att
den laga arbetslosheten ir inflationsdrivande pa lingre sikt.

Bide IMF och OECD bedomer att produktionsgapet (se
diagram 9) uppgick till omkring 2 procent i fjol. Den poten-
tiella tillvaxttakten (se diagram 10) bedoms av IMF till 3,3
procent 1 ar och 3,2 procent {or nista ar, medan OECD gor
en ndgot hogre bedomning. Arbetskraftstillvixten bedoms
bli drygt 1 procent per ar under de nirmaste dren.' Den un-
derliggande, strukturella tillvixttakten {6r arbetsproduktivi-
teten bedoms saledes bli ca 2 procent per ar under de nir-
maste aren, vilket dr betydligt ligre in vad som observerades
under den senare delen av 1990-talet da arbetsproduktivite-
ten vixte med ca 3 procent per ar.

Den amerikanska styrrintan {6rvintas siankas till 3,75
procent under sommaren {or att sedan hallas oforindrad
fram till hosten 2002. Direfter bedoms rintan hojas succes-
sivt allt eftersom tillvixten 1 ekonomin gradvis dtergar mot
den potentiella om drygt 3 procent per r. Den 6kande till-
vixten 1 ekonomin bidrar till att den femariga obligations-
rdntan successivt stiger under prognosperioden fran sin nu-
varande nedpressade niva.

Dollarn bedoms gradvis {6rsvagas under prognosperio-
den, framforallt mot euron (se avsnittet Finansiell ekonomi,
sid. 21). Forsvagningen av dollarn bidrar till att stimulera
exporttillvixten, vilken trots allt bedéms bli relativt mattlig
till £6ljd en svag konjunktur dven i omvirlden. Importen
bedoms dock vixa dn svagare bl.a. beroende pa den depreci-
erande dollarn, men éven till {6ljd av den svaga utvecklingen
for maskininvesteringar och den forhallandevis laga tillvixt-
takten {6r privat konsumtion. Den relativt svaga invester-
ingsutvecklingen och ett 6kat sparande i den privata sektorn
bedoms medfora att bytesbalansen gradvis forstirks. Dirige-
nom sker en forbdttring av de nuvarande underliggande
obalanserna i den amerikanska ekonomin med stora under-
skott 1 bytesbalansen och ett mycket lagt finansiellt sparande
1 den privata sektorn.

!'Se Economic Report of the President, January 2001, United States Printing
Office, Washington, s.78.



Tabell 3 Ekonomiska indikatorer for USA

Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

1999 2000 2001 2002 2003
Privat konsumtion 53 53 2,6 2,2 2,5
Investeringar 9,1 8,7 1,6 1,6 3,5
Total inhemsk efterfragan 53 5,8 1,5 2,1 2,7
Nettoexport' 12 10 02 03 03
BNP 42 50 18 25 31
KPI 22 34 32 25 27
Arbetsloshet 42 40 46 50 51
Styrranta® 3 550 6,50 3,75 450 525
Lang ranta* 55 6,1 48 53 56
YEN/USD? 103 108 120 118 115
USD/EURO? 1,01 086 091 0,98 1,05

! Bidrag till BNP-utvecklingen.

2 Vid slutet av respektive ir.

? Federal Funds target rate.

* 5-3rig statsobligationsrinta, drsgenomsnitt.

Paus i den japanska aterhamtningen

Under 1999 borjade den japanska ekonomin aterhimta sig
efter Asienkrisen och forra dret steg BNP-tillviaxten till 1,7
procent (se diagram 11). Mot slutet av dret framtridde emel-
lertid ater klara avmattningstendenser. Svag loneutveckling,
hog arbetsloshet och fallande aktiekurser bidrog till att den
privata konsumtionen minskade. Byggnadsinvesteringarna,
som varierar starkt till f6ljd av svingningar i de offentliga
investeringarna, minskade kraftigt. Okande maskininvester-
ingar bidrog diremot till att halla uppe BNP-utvecklingen
mot slutet av dret. Avmattningen i den internationella kon-
junkturen ledde till en markant uppbromsning av exporttill-
vaxten.

Under {orsta delen av 2001 har utsikterna férsimrats yt-
terligare, bade vad giller den inhemska efterfragan och ex-
porten. Savil export som industriproduktion har fallit och
orderingangen till investeringsvaruindustrin har minskat
avsevirt. Deflationstendenserna har fortsatt. Borsen stabili-
serades dock efter tilltridet av en ny regering, som i april
presenterade ett ekonomiskt-politiskt paket. Detta syftar till
att fortsitta avregleringarna av ekonomin, reformera social-
forsakringssystemet och stirka det finansiella systemet, bl.a.
genom en mer rigords kreditprovning fran bankernas sida.
Bankerna skall ocksa pa nagra ars sikt minska sin stock av
osikra fordringar.

Pa kort sikt kan de pagdende omstruktureringarna i eko-
nomin dock snarast komma att 5ka arbetslosheten, vilket i
sin tur verkar dterhallande pd den privata konsumtionen.
Savil hushall som foretag ser nu betydligt dystrare pa fram-
tidsutsikterna dn 1 hostas (se diagram 12). Investeringarna
forutses minska framdver. Samtidigt leder konjunkturav-
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Diagram 11 BNP-tillvaxt i Japan
Arlig procentuell féréandring
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Kallor: Cabinet Office, Japan och Konjunkturinstitu-
tet.

Diagram 12 Konfidensindikatorer i Japan
Index respektive nettotal
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Kaélla: Thomson Financial Datastream.
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Diagram 13 Bidrag till BNP-tillvaxt i euroom-
radet

Forandring fran foregaende kvartal, uppraknad
arstakt. Procent

B -6

97 98 99 00

== BNP = Bidrag, inhemsk efterfragan
Bidrag, nettoexport

Kallor: Konjunkturinstitutet och Eurostat.

Diagram 14 Konfidensindikatorer i euroomra-
det
Nettotal
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54
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— Hushall — - Industri

Kalla: EU-kommissionen.

Diagram 15 BNP-tillvaxt och sysselsattning i
euroomradet
Arlig procentuell férandring
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— Sysselsattning, antal personer

— - BNP-tillvaxt

Kallor: Konjunkturinstitutet och EU-kommissionen.

mattningen i USA och i omgivande Asienlinder till en fort-
satt svag exportutveckling. Dirmed bedoms BNP-tillvixten
understiga 1 procent i r och bli endast obetydligt starkare
ndsta ar. Forst under 2003 bedoms de positiva effekterna av
omstruktureringarna i ekonomin béorja visa sig. En progno-
stiserad BNP-tillvaxt pa 2 procent detta dr innebir ett fort-
satt negativt produktionsgap.

Tillfallig avmattning i euroomradet

Exportutvecklingen i euroomradet var trots konjunkturav-
mattningen 1 USA fortfarande relativt robust fjirde kvartalet
2000. Diremot dimpades den inhemska efterfrageutveck-
lingen till {6]jd av det stigande oljepriset, nedgangen pa ak-
tieborserna och de dterkommande rintehdjningarna under
forra aret (se diagram 13).

Sedan arsskiftet har ocksé varuexporten (mitt enligt utri-
keshandelsstatistiken) fran euroomradet mattats av. BNP-
statistik for forsta kvartalet 1 ar foreligger dn sd linge endast
for Tyskland, Frankrike och Nederlinderna. Denna visar att
dessa linder vidkindes en minskning av sin totala export
(varor och tjinster). Aven den inhemska efterfrigan saktade
av under forsta kvartalet, vilket indikerar en {6rsvagning
dven inom euroomrédet. Den privata konsumtionen holls
tillbaka av stigande konsumentpriser, fortsatt borsnedging
och en svagare sysselsittningsutveckling. Som en anpassning
till den svagare efterfrageutvecklingen, i synnerhet pa pro-
dukter fran IKT-sektorn (informations- och kommunika-
tionsteknologi) dr det sannolikt att industrin har skurit ner
bide pa maskininvesteringar, lager och import. I Tyskland
och Frankrike genomfordes t.ex. lagerneddragningar forsta
kvartalet, vilket medverkade till att 4ven importen sjonk i
dessa linder. BNP-utvecklingen {6r de tva storsta euroldn-
derna var relativt dimpad under forsta kvartalet jaimfort
med kvartalet innan: i Tyskland 1,6 procent och i Frankrike
2,0 procent uppriknat till drstake.

De senaste indikatorerna frin EU:s konjunkturbarometer
tyder pa en fortsatt lingsam produktionstillvixt ocksd andra
kvartalet (se diagram 14). Orderliget har {orsimrats sedan
borjan av aret, inte enbart pa exportsidan utan dven pa
hemmamarknaden. Industrins produktionsplaner har revi-
derats ned och framtidsbedémningarna blivit dystrare. Aven
konsumenternas beddmning av framtiden har blivit mer
pessimistisk. Liknande omddmen visas ocksd av IFO-
barometern f6r industrin 1 Tyskland.

Med den successiva dterhimtning som vintas ske 1 den
globala ekonomin fran slutet av innevarande ar bedoms eu-
rolindernas export iter stirkas. Aven den inhemska efter-
fragetillvixten forutses 6ka under hosten (se diagram 15). I
flera linder genom{6rs inkomstskattesinkningar. Tillsam-



mans med langsammare utveckling av konsumentpriserna
och stigande sysselsittning férutses detta bidra till en snabb-
are utveckling av privat konsumtion. Den hogre efterfragan
och en successiv aterhimtning inom IKT-sektorn vintas
dven dra upp maskininvesteringarna. Sammantaget vintas
BNP-tillvixten i euroomradet uppga till 2,4 procent 1 ar.

Det harmoniserade konsumentprisindexet, HIKP, steg i
april med 2,9 procent. Prisckningarna under viren bedéms
till stor del ha varit tillfdlliga. Som exempel kan nimnas de
betydande prishdjningarna pa kott i sparen av BSE och mul-
och klovsjukan (diagram 16). De temporira effekterna forut-
ses ebba ut under hosten. ECB:s ridntesankning i borjan av
maj frin 4,75 till 4,50 procent motiverades av en ligre pen-
ningmingdstillvixt och svagare tillvixtutsikter och dirmed
mindre inflationstryck. Mot bakgrund av de prognostiserade
tillvixtutsikterna vintas ECB ater sinka styrrintan i host
frin 4,5 till 4,25 procent.

Den forhallandevis hoga tillvixten 1 euroomradet har lett
till 6kat kapacitetsutnyttjande, men produktionsgapet ir
fortfarande negativt. Den utbudsorienterade sysselsittnings-
politik som ett antal linder f6r med bl.a. skattesinkningar,
investeringar 1 ny teknik och liberaliseringar pa arbetsmark-
naden, bedoms understédja den potentiella produktionstill-
vixten under prognosaren. BNP-tillvixten vintas kunna bli
nagot hogre under de tva nistkommande aren samtidigt som
inflationstakten underskrider den Gvre grinsen f6r ECB:s
inflationsmal. Med det allt hogre 1anspriktagandet av pro-
duktionsresurserna forutses det negativa produktionsgapet
forsvinna, vilket innebir ett okat inflationstryck (se diagram
17). ECB vintas darfor hoja styrriantan under andra halvaret
2003 frin 4,25 till 4,75 procent.

Avsaktande tillvaxt i Storbritannien

BNP-tillvixten i Storbritannien bedoms sakta in till 2,2 pro-
cent 1 ar (se diagram 18). Hirtill bidrar {6rutom den svagare
omvirldskonjunkturen ocksd en del tillfdlliga faktorer som
t.ex. mul- och klovsjukan, minskad olje- och gasproduktion
samt storningar 1 jirnvagstrafiken. D3 den internationella
konjunkturen forstirks och effekterna av de tillfilliga fakto-
rerna klingar av bedoms BNP-tillvixten ater stiga. Infla-
tionstakten ligger klart under Bank of Englands inflations-
mal pé 2,5 procent’. Uppgangen i den reala tillvixten under-
stods ocksa av sinkningen av styrrintan fran 6 procent vid
ingangen av aret till 5,25 procent i maj 2001.

? RPIX-inflation, dvs. konsumentpriser frinriknat rantekostnader. I tabell
1 redovisas inflationen enligt det EU-harmoniserade
konsumentprisindexet.
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Diagram 16 Inflation i euroomradet
12-manaders forandring
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Kalla: Eurostat.

Diagram 17 Produktionsgap i Euroomradet

enligt OECD
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Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 18 BNP-tillvaxt i Storbritannien
Arlig procentuell féréandring
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Kalla: Office for National Statistics, Storbritannien.
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Osadkra aterhamtningstecken pa de internationella
borserna

Sedan mitten av mars i ar ser den fallande trenden pa bor-
serna ut att ha brutits. Efter att ha sjunkit under forsta kvar-
talet i ar vinde det amerikanska Standard and Poor’s 500
index upp igen och ligger nu pa ungefir samma niva som 1
borjan av 1999 (se diagram 19). Aven den betydligt mer vo-
latila, teknikrelaterade Nasdagborsen aterhimtade en del av
forlusterna och nirmade sig nivan frdn borjan av 1999. Nas-
daq har dock tidigare vid flera tillfillen uppvisat tillfalliga
uppgangar under den utdragna perioden av kursfall sedan
februari 2000. Det idr dirfor langt ifran sikert att den fallan-
de trenden verkligen dr bruten, sirskilt som det inte finns
nagra tecken pa forbittrat vinstlige {6r amerikanska foretag.

Borsindex 1 Europa och Japan dr numera starkt korrelerat
med borsindexutvecklingen 1 USA. Det japanska borsindex-
et Nikkei 225 uppvisar ungefir samma profil som Nasdaq
men med en markant nedging i maj. Euroomradets Dow-
Jones Euro Stoxx uppvisar ett liknande ménster, dven om
kursnedgiangen aldrig har varit sa djup som 1 USA.

Den svenska aktiemarknaden uppvisar langtgiende likhet
med euroomradet. Det svenska SAX (som har ersatt det
gamla generalindex) vinde uppat 1 april i ar efter ett drygt
ars kursfall. De fortsatta utsikterna maste dock uppfattas
som osikra med hinsyn till vinstliget i Sverige och oklarhe-
terna om den framtida utvecklingen i USA. De svenska kur-
serna ir 1 nuldget drygt 40 procent hogre dn nivan i borjan
av 1999. Sammantaget har alltsd aktiedgande erbjudit en rela-
tivt hog virdestegring under de tva senaste dren, vilket bi-
dragit starke till den snabba tillvixten i de svenska hushal-
lens formogenhet.

Penningpolitiken skarps nasta ar

Under storre delen av {orra dret {61l de langa rintorna 1
USA, euroomradet och i Sverige. De langa rintorna fortsatte
att falla under vintern och den svenska 5-riga obligations-
rantan uppgick till ca 4,3 procent i mars. Sedan dess har
dock tendensen for langa rintor, bade i Sverige och omvirl-
den, varit stigande. I Sverige har de 1anga rintorna 6kat na-
got mer dn motsvarande rintor i euroomradet och 1 USA,
dvs. marginalen mellan den svenska 5-driga obligationsrin-
tan och motsvarande rinta i euroomradet har dkat (se dia-
gram 20). De hogre lingrintorna kan tolkas som att mark-
nadsaktorerna f6rvintar sig hogre framtida styrrantor savil 1
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Diagram 19 Bérsutvecklingen i Stockholm och
New York
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Kalla: Thomson Financial Datastream.

Diagram 20 Svenska rantemarginaler, 5-ariga
obligationer
Procentenheter
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Kalla: Riksbanken.
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Diagram 21 Implicit framtida reporanta i Sve-
rige
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Anm. Berdknad via avkastningskurvan for olika tid-
punkter.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 22 Realrantor i Sverige
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Kaélla: Thomson Financial Datastream.

Sverige som 1 omvirlden. D3 utvecklingen av borskurserna
nu ser ut att ha stabiliserats kan en bidragande faktor till den
senare tidens uppgang 1 obligationsrintorna dven vara port-
foljomplaceringar fran obligationsmarknaden till aktie-
marknaden.

D3 Riksbanken har héllit reporintan stilla pd 4 procent
och de linga rintorna stigit den senaste tiden har den svens-
ka avkastningskurvan blivit brantare (se diagram 21). De
senaste skattningarna av den implicit {érvintade reporintan
indikerar rantehdjningar den kommande tvaarsperioden.
SCB:s senaste mitning av penningmarknadsaktorernas {6r-
vintningar om reporintan visar att Riksbanken forvintas
lamna reporintan of6rindrad under det nirmaste dret. Ni-
gon gang under perioden juni 2002 till maj 2003 f6rvintas
reporintan dock hojas till 4,25 procent. Samma mitningar
visar ocksd att penningmarknadsaktdrernas inflationsfor-
vintningar pa ett drs sikt har 6kat nigot, sannolikt beroende
av de ovintat hoga inflationstalen {6r mars och april. De
langsiktiga inflationsforvintningarna ser dock inte ut att ha
paverkats av inflationsutfallen och ir oférindrade sedan
SCB:s forra mitning. Inflationsforvintningarna pa fem ars
sikt ligger alltjimt pa 2 procent vilket exakt motsvarar Riks-
bankens inflationsmal.

Sedan marsrapporten har vixelkursens och rintornas
sammantagna effekt pa efterfrageutvecklingen blivit ndgot
mer expansiv. Kronkursen har fortsatt att {orsvagas. Dessut-
om har bade inflation och de kortsiktiga inflationsférvint-
ningarna okat samtidigt som de korta rintor legat still. De
korta realrintorna har foljaktligen sjunkit. Detta bekriftas
t.ex. av att avkastningen {6r den svenska inflationsindexera-
de obligation som forfaller i april 2004 (SO3002), nu ir be-
tydligt ligre 4n i inledningen av dret. Den lingre realrinte-
obligationen, som forfaller i april 2014 (SO3001) har sjunkit
betydligt mindre sedan arsskiftet (se diagram 22).

Inflationen har varit ovintat hég under viren men be-
doms falla tillbaka och aterigen nagot underskrida Riksban-
kens inflationsmal, férutsatt att kronan borjar forstirkas (se
avsnittet 7Tillfalligr hogre inflation i dr, sid. 54). DA penning-
politiken verkar med en efterslipning och frimst grundas pa
en bedomning av inflationsutsikterna pa ett till tva ars sik,
innebir detta att Riksbanken kan limna reporintan of6r-
andrad i 3r. P4 lingre sikt kommer effekterna av det stigande
resursutnyttjandet i ekonomin vara styrande {6r inflations-
utvecklingen. Den aterhimtning av ekonomins tillvixttakt
som vintas under nista ar och 2003 kommer gradvis att leda
till ett alltmer anstringt resursutnyttjande. Framforalle be-
doms situationen pa arbetsmarknaden bli stramare. Om
reporintan hélls oférindrad kommer ett inflationstryck att
byggas upp mot slutet av prognosperioden, vilket leder till
att inflationen kommer att 6verstiga Riksbankens infla-
tionsmal om 2 procent i ett lingre perspektiv. Riksbanken



forvintas dirfor att hoja reporintan i slutet av 2002 till 4,25
procent (se diagram 23) och till 4,5 procent under 2003 .

Den marginella justeringen av reporintan i kombination
med stigande internationella obligationsrintor bedoms leda
till ett drsgenomsnitt f6r den svenska 5-driga rintan pa 4,5
procent i ar och 4,9 procent nista ar. Under 2003 beriknas
den svenska 5-driga obligationsrintan att uppga till 5,2 pro-
cent.

Tabell 4 Rantor och valutakurser
1999 2000 2001 2002 2003

Korta rintor’

Riksbankens reporanta 3,25 4,0 4,0 4,25 4.5

ECB:s refiranta 3,00 4,75 4,25 425 475

Federal funds target rate 55 6,5 3,75 45 525
Langa rintor’

Sverige 4,5 5,2 4,5 4,9 5,2

Euroomradet 3,9 5,1 4,5 4,8 5,2

USA 5,5 6,1 4,8 5,3 5,6
Valutakurser’

SEK/USD 8,48 966 9,80 8,94 8,20

SEK/EURO 859 866 896 8,78 8,60

TCW-index 124,44 128,0 131,2 126,5 122,0

' Vid slutet av respektive ir.
% 5.3rig statsobligationsrinta, drsgenomsnitt.
Killor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Kronan och euron kommer att forstarkas

I Konjunkturliget Mars 2001 gjordes bedomningen att kro-
nan gradvis skulle komma att {6rstirkas under innevarande
och nista ar. Mellan mitten av mars och mitten av maj i ar
utvecklades TCW-index férhallandevis stabilt och kronan
handlades pa nivaer kring 134 i TCW-termer (se diagram
25). Sedan mitten av maj har emellertid kronan forsvagats
markant mitt som TCW-index, beroende pa att bide euron
och kronan har forsvagats gentemot dollarn. Den forstirk-
ning av euron som igde rum gentemot dollarn mellan no-
vember 2000 och januari i dr ir dirmed till storsta delen
utraderad och euron handlas ater pa nivaer kring 0,85 dollar
per euro.

Med utgingspunkt fran konventionella vixelkursmodel-
ler dr det svart att forklara dollarns nuvarande styrka. Alter-
nativa forklaringar till de senaste arens dollarforstirkning
har dirfor {orts fram, exempelvis att tillvixtutsikterna och
avkastningen pa investeringar varit bittre i USA. Med tanke
pa den svaga utvecklingen av den amerikanska ekonomin
den senaste tiden dr det emellertid svart att med hjilp av
dessa argument forklara varfor dollarn {6rstirkts mot euron
under dret. Andra forklaringar till dollarns styrka tar sin
utgdngspunkt direkt i trender i internationella kapitalfloden
utan att analysera de underliggande orsakerna. Under 1990-
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Diagram 23 Férvantningar och prognos pa
reporantan i Sverige
Procentenheter
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Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 24 Reporantor i USA, EMU och Sve-
rige
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Kallor: Riksbanken och nationella kallor.

Diagram 25 Nominella vaxelkurser
Manadsgenomsnitt
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Diagram 26 Kronans reala effektiva vaxelkurs
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Anm. Ett 6kande index motsvarar en depreciering.
Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksbanken och natio-
nella kallor.

Diagram 27 Basic balance och TCW-index
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Anm. Ett positivt tal for basic balance indikerar ett
nettoutfléde, miljarder SEK.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

talet har nettoinflédena av kapital till USA 6kat markant,
bade vad giller direktinvesteringar och portfdljinvesteringar
1 aktier och obligationer. Exempelvis har de drliga nettoport-
foljinvesteringarna okat fran 25 miljarder dollar 1 borjan av
1990-talet till nistan 500 miljarder dollar under 2000. Fram-
for allt dr det nettoinfloden fran euroomridet som har okat
dramatiskt, i synnerhet vad giller investeringar 1 aktier. Stu-
dier utférda vid IMF indikerar att nettoinflédena av kapital,
sarskilt aktieinvesteringar, har bidragit till dollarns forstirk-
ning mot euron under senare ar.’

Underliggande faktorer talar dock {6r att euron pa sikt
bor stiarkas mot dollarn. Av ett antal oberoende studier av
medelfristiga och langsiktiga jimviktsvixelkurser f6r dessa
valutor redovisar flertalet bilaterala jamviktsvixelkurser
inom intervallet 1,15 till 1,30 dollar per euro.* I ett lingre
perspektiv forefaller siledes dollarn f6r nirvarande vara
mycket hogt virderad i1 forhallande till euron.

Kronan har i stort sett f6ljt euron i dess f6rsvagning mot
dollarn under de senaste manaderna. I reala effektiva termer
forefaller kronan f6r narvarande vara mycket lagt virderad.
Detta giller i1 synnerhet mot andra valutor dn euron 1 TCW-
systemet, men dven mot euron i sig (se diagram 26). Den
forsvagning av kronan som dgt rum sedan f6rra halvarsskif-
tet kan till viss del férklaras av f6randringar 1 kapitalfloden,
vilket framgdr ur diagram 27 dir TCW-index redovisas till-
sammans med s.k. basic balance. Basic balance definieras hir
som den teckenvinda summan av bytesbalansen, direktinve-
steringar och portfoljinvesteringar i aktier. Ett positivt tal
motsvarar siledes ett nettoutflode av kapital. Basic balance
omfattar i stort sett samtliga kapitalfldden utom de som
uppstar till {6]jd av handel med rintebirande papper (inklu-
sive kortsiktiga penningplaceringar). Om basic balance in-
nebir nettoutfloden av kapital maste dessa balanseras av
motsvarande nettoinfléden via handel med rintebirande
papper, vilket tenderar att {6rsvaga kronan.

Virens stora nettoutfléden av kapital forklaras bl.a. av ett
minskat utlindskt innehav av svenska aktier i1 kolvattnet av
borsnedgingen, samt nettoinvesteringar i utlindska aktier 1
samband med premiepensionsinvesteringar och investeringar
gjorda av AP-fonderna. AP-fondernas placeringar 1 utlindska
tillgdngar valutasikras dock i stor utstrickning, varfor de
paverkar kronan i begrinsad omfattning. Under arets andra
halft bedoms nettoutflédena av kapital avta, vilket {6rvintas
bidra till en forstirkning av kronan. Pa lingre sikt talar dven
underliggande faktorer {6r en {orstirkning av kronan. Be-
rikningar av den reala effektiva jimviktsvixelkursen for
kronan indikerar att kronan {6r nirvarande ir betydligt

3 Se IMF World Economic Outlook, maj 2001, s. 66-75.
*Se OECD Economic Surveys, Euro Area, april 2001, s. 84.



ligre virderad dn vad som motiveras av fundamentala fakto-
rer.

Mot denna bakgrund bedéms kronan gradvis forstirkas
under prognosperioden, {6r att mitt som TCW-index na en
nivd om 122 vid slutet av 2003. Detta ir i stora drag 1 linje
med de forvintningar aktdrerna pa penningmarknaden har
om att TCW-index kommer att forstirkas till ca 126 pa 24
manaders sikt. I f6rhéllande till euron bedéms kronan for-
starkas till en niva om 8,60 kronor per euro vid slutet av
2003. Sammantaget ir dock den fortsatta kronkursutveck-
lingen svirbeddmd. Prognosen f6r kronan vilar pa att de
underliggande kapitalflédena successivt vinder till kronans
fordel och att dollarn borjar férsvagas mot euron. Denna
forsvagning av dollarn gentemot euron bedoms ske mot
bakgrund av att dollarns nuvarande styrka ar svar att moti-
vera med fundamentala faktorer. Euron bedéms forstirkas
mot dollarn frdn dess nuvarande niva kring 0,85 dollar per
euro till en nivd om 1,05 dollar per euro vid slutet av 2003.

5 For en beskrivning av dessa berikningar, se Konjunkturliget Mars 2000.

Finansiell ekonomi

25






27

Efterfragan och produktion i svensk Diagram 28 BNP till marknadspris
rocentuell forandring fran féoregaende halvar, sa-
ekOnOmI songrensat, uppréknad arstakt
B - m ool -6

Tillvixten i den svenska ekonomin har bromsat in patagligt

under de senaste tolv manaderna till {6]jd av den internatio- T TR m °
nella konjunkturavmattningen och en lingsammare 6k- NN N B L,
ningstakt 1 hushillens konsumtion. Nationalrikenskaperna - n
for forsta kvartalet i ar bekriftar den relativt svaga konjunk- sl S L3
turen. Sisongrensat Skade BNP med 0,6 procent forsta kvar- B
talet 1 dr jamfort med fjirde kvartalet 1 fjol (jimf6rt med 2P - - -2
forsta kvartalet 1 fjol kade BNP med 2,2 procent). Det star- —
ka lagerbidraget till BNP-tillvixten pd 0,6 procentenheter Y B
bedoms till stor del representera en o6nskad lageruppbygg-
nad och torde dirfor fa dterverkningar 1 motsatt riktning “Toa e o o oz
under resten av aret. Kgéllor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
Tabell 5 Férsdrjningsbalans
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser
2000 2000 2001 2002 2003
BNP till marknadspris 2083 3,6 2,0 3,1 2,6
Hushallens konsumtionsutgifter 1051 3,1 2,0 2,6 2,3
Offentliga konsumtionsutgifter 548 0,1 1,2 1,2 0,8
Statliga 159  -2,9 0,4 0,6 0,2
Kommunala 389 1,4 1,5 1,5 1,0
Fasta bruttoinvesteringar 356 4,5 5,2 6,3 3,6
Lagerinvesteringar’ 17 06 -0,3 -01 0,0
Export av varor och tjanster 987 9,8 41 6,3 6,6
Import av varor och tjanster 876 9,7 4.4 5,9 6,2
Total inhemsk efterfragan 2 959 5,2 2,7 4,0 3,7
Nettoexport' 111 06 01 05 05
Bytesbalans? 61 29 21 21 2,3
! Bidrag till BNP-tillvixten.
21 procent av BNP, l6pande priser.
Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {or att Svenska kyrkan fr.o.m. 1
fjol redovisas 1 hushillssektorn i stillet for som tidigare i kommunsektorn.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrin. giggram 29 BNP till marknadspris
rlig procentuell féréandring
B -5

Den fortsatta utvecklingen dr svirbeddmd. For den interna-
tionella konjunkturen ir signalerna om efterfragesvackans
djup och varaktighet idn si linge oklara. Det stir dock klart
att branscher dir svensk industri normalt ir stark, dvs. tele-
produkter och fordon, har drabbats relativt hart. Det {6r-
svagade internationella konjunkturldget har ocksa indirekt
paverkat den inhemska efterfrigan negativt, inte minst via
effekter pd de svenska tillgdngspriserna. Mot bakgrund av en
synnerligen god inkomstutveckling och en historiskt stark
formogenhetsstillning - dven da hinsyn tagits till fallet 1 2 M2
aktiepriserna - har tillvixten i hushallens konsumtion mat- -
tats mer in vantat. Samtidigt utvecklas arbetsmarknaden N s o

.. .. . .. . Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
fortsatt positivt med en stark 6kning av sysselsittningen, ran.
speciellt i tjinstebranscherna. Detta skulle kunna tolkas som
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Diagram 30 Disponibel inkomst
Miljarder kronor respektive procentuell férandring

1150

1100

1050

1000
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900 T T T T T T T T T T -3

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

att foretagen forvintar sig en mer gynnsam inhemsk efter-
frigeutveckling inom en ganska snar framtid. Aven bygg-
konjunkturen ser alltjimt stark ut.

Den inhemska konjunkturen bedéms vinda uppat till-
sammans med den internationella under andra halvaret 1 ar.
Exporten beriknas siledes snart 6ka nagot snabbare. Vind-
ningen 1 den internationella konjunkturen bidrar - bl.a. via
positiva effekter pa de finansiella marknaderna - till att {6r-
bittra stimningsliget 1 den svenska hushillssektorn. Inve-
steringarna ger ett forhallandevis stort bidrag till tillvixten
sarskilt nista ar, da bl.a. investeringar om 12 miljarder kro-
nor i UMTS-ndt berdknas dga rum. BNP {6rvintas 6ka med
2 procent i ar, med 3,1 procent 2002 och med 2,6 procent
2003. Under 2003 halls tillvixten tillbaka av en mer an-
strangd arbetsmarknad, en dirmed sammanhingande nagot
stramare penningpolitik och av lingsammare inkomstut-
veckling i hushéllssektorn. Den sistnimnda faktorn orsakas
bl.a. av ligre 6kningstakt {6r sysselsittningen och av att
prognosen forutsitter inkomstskattesinkningar 2002 men
inte 2003.

Den frimsta riskfaktorn i bedomningen av den svenska
BNP-tillvixten utgors av den internationella utvecklingen.
En f6rdjupad eller mer utdragen internationell konjunktur-
avmattning - med hotbilden frimst frin den nordameri-
kanska ekonomin - skulle sannolikt dimpa den svenska
exporten och hélla tillbaka den inhemska efterfrdgan via
bl.a. bérsutvecklingen.

Hushallens inkomster okar starkt i ar och nasta ar

Hushallens reala disponibla inkomster, som okat betydligt
de senaste tre dren, vintas fortsitta att utvecklas starkt. Till-
vixttakten avtar dock frin 4,2 procent 1 ar till 1,8 procent
2003 (se diagram 30). I nominella termer har bedomningen
av disponibelinkomsterna i ar reviderats upp marginellt se-
dan foregdende prognos, da bade de preliminira inbetalning-
arna av arets skatt och slutskatteregleringen avseende fjol-
arets skatt antas bli ligre. Men den starkare prisutvecklingen
1 ar medfor att den reala disponibelinkomsten har reviderats
ned.

For ndsta ar forutsitter bedomningen att en inkomstskat-
tesinkning motsvarande en ytterligare kompensation {6r
egenavgifterna genomfors. For 2003 gors inget antagande om
skattesinkning, utan samma regelverk for skatterna giller
som {6r 2002. Den reala l6nesumman 6kar 1 timligen jamn
takt under alla prognosaren. I r vixer 1onesumman snabbt
pa grund av en stark sysselsittningsdkning, men den reala
okningen dimpas av att priserna okar starkast 1 ar. Nista ar
okar bade priser och sysselsittning i lagre takt och 2003
kommer en okad loneglidning att parera en ndgot lagre sys-
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selsittningsokning. Sammantaget ger prognosen en mycket
ljus bild av hushillens reala inkomster i ar och nista 3r,
frimst beroende p3 inkomstskattesinkningarna. Ar 2003
framstar mer som ett normalar, med en 6kning av den reala
disponibelinkomsten pa 1,8 procent och en finanspolitik
utan sirskild paverkan pa hushallens inkomster.

Tabell 6 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell foérandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Faktorinkomster 1097 54 2,6 2,7 3,2

varav loner 907 5,6 3,4 3,5 3,5
Overforingar fran offentlig sektor 394 0,1 1,0 1,8 3,3
Overforingar fran privat sektor 36 -5,4 0,6 1,6 0,8
Skatter och avgifter 492 6,2 -2,2 -0,8 6,4
Disponibel inkomst 1035 2,6 4,2 3,9 1,8

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {6r att Svenska kyrkan fr.o.m. 1
fjol redovisas 1 hushallssektorn i stillet {6r som tidigare i kommunsektorn.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Hushallens konsumtion dampas tillfalligt

Hushallens konsumtion beddms 6ka med 2,0 procent 1 ar,
vilket dr 0,4 procentenheter ligre 4n 1 marsprognosen. Ma-
nadsstatistik {6r omsittningen 1 detaljhandeln och nybilsre-
gistreringen indikerar en ndgot ldngsammare tillvixt under
forsta halvéret 2001 dn vintat. Nationalrikenskapernas pre-
liminidra utfall {6r {6rsta kvartalet pekar ocksd pd en mer
dimpad konsumtionsutveckling, men bilden ir splittrad.
Sallankdpsvaror och tjanster utvecklas svagt, medan daglig-
varor utvecklas starkare an normalt.

Tabell 7 Hushallens utgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell foérandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Konsumtionsutgifter 1051 3,1 2,0 2,6 2,3
varav sallankdpsvaror inkl. bilar 239 6,3 2,3 5,2 4.5
dagligvaror 126 2,9 1,7 0,8 0,8

tjianster exkl. bostad 262 4,2 3,2 4.8 4.1
Sparande inkl. avtalspensioner1 21 2,0 4.1 4,9 4.6

! Sparkvot i procent av disponibelinkomst.

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {or att Svenska kyrkan fr.o.m. 1
fjol redovisas 1 hushillssektorn i stillet for som tidigare i kommunsektorn.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Hushallens nybilsregistrering {61l under andra halvaret 2000,
men fallet har bromsats upp under viren. Uppgifterna {6r
april och maj visar t.o.m. pa en svag dkning (sdsongrensat).

Diagram 31 Konsumtion av varaktiga varor
Miljarder kronor respektive arlig procentuell férand-
ring

707
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0+ 71T T T T T T T -2

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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Diagram 32 Omsattning i detaljhandeln
Arlig procentuell férandring

20 - - 20

92 94 96 98 00
— Saéllankdpsvaror — = Dagligvaror

Kallor: Statistiska centralbyran.

Diagram 33 HIP — Mikro- och makroindex
Normaliserad

D

93 94 95 96 97 98 99 00
— Mikroindex — - Makroindex

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 34 Fastighetsmarknaden
Kvot respektive tusental

2107
2.00
1.90 7

1.80 1

2.0

"92"93 94 95 96 97 98 99 00
— Kopeskillingskoefficienten (K/B-tal)
— = Omsattning, trend (hdger)

Kalla: Statistiska centralbyran.

Motorbranschens Riksférbund tror fortfarande pa forhal-
landevis hog bilforsiljning under helaret 2001, vilket f6rut-
satter en kraftig uppgang under det andra halvaret. Omsitt-
ningen i detaljhandeln {6r sdllankdpsvaror och dagligvaror
steg under {Orsta tertialet (januari - april) med 4,5 respektive
1,3 procent jim{6rt med motsvarande period i fjol (se dia-
gram 32). De tidigare hoga arliga 6kningstakterna for sillan-
kopsvaror har avtagit kraftigt medan dagligvarorna fortsit-
ter att oka lingsamt.

Hushallens {orvintningar om den ekonomiska utveck-
lingen, som de avspeglas i enkitundersékningen Hushdllens
inkdpsplaner (HIP), har blivit klart mer pessimistiska under
2001. Stamningsliget betriffande den egna ekonomin, se
mikroindex i diagram 33, har dock 1 det nirmaste varit ofor-
dndrat under de senaste tre minaderna (mars - maj) och
forvintningarna om Sveriges ekonomi, se makroindex, har
mojligen stabiliserats, men pa en ldgre nivd. Om {6rvint-
ningarna stabiliseras och sirskilt om de blir mer optimistiska
bor konsumtionen av framf6r allt sillankpsvaror och bilar
skjuta fart igen. Den goda byggkonjunktur som prognostise-
ras 1 denna rapport, vintas ocksi oka inkdpen av sillan-
kopsvaror.

Hushallens inkomster okar starkt och sedan borjan av
april har dessutom aktiekurserna stigit. Nettoférmogenhe-
ten har i och {6r sig minskat i virde med ca 25 procent sedan
toppnivaerna fran i mars 2000, men ir fortfarande historiskt
sett hog. Fastighetspriserna dr stabila d&ven om omsittningen
viker och kopeskillingskoefficienten sjunkit de senaste ma-
naderna (se diagram 34). Bide hushallens finansiella netto-
formogenhet och virdet av smi3husinnehavet ar historiskt
sett starkt korrelerade med konsumtionsutvecklingen, men
genomslaget pa konsumtionen tar lang tid. Den starka upp-
gangen i tillgdngspriserna under 1996-2000 bedéms darfor
fortfarande inte ha hunnit paverka konsumtionen fullt ut.

Utvecklingen av inkomster och {6rmégenhet ger ett all-
mint stod {6r en stark konsumtionsutveckling, men osiker-
heten om den nirmaste tidens ekonomiska utveckling som
hushallen ger uttryck {6r 1 enkitsvaren 1 HIP:en ddmpar
konsumtionen under det {6rsta halvaret 2001. I takt med att
det internationella konjunkturliget stabiliseras, vintas hus-
hallen 6ka sin konsumtion relativt kraftigt under andra
halvaret 2001. Delvis dtergdr hushdllen dirmed till de hogre
konsumtionsnivaer de tidigare hade planerat {or, nir kon-
junkturen var starkare. Konsumtionen beriknas 6ka med
2,0 procent i ar och 2,6 procent 2002. Under 2003 dimpas
okningstakten ndgot till 2,3 procent, fraimst beroende pa en
svagare utveckling av real disponibel inkomst och i viss man

¢ Mikro- och makroindex dr en sammanvigning av svaren p3 ett antal
fragor 1 HIP:en. De speglar hushllens {5rvintningar om den egna
respektive Sveriges ekonomi.



till {6]jd av stigande realrintor. Sammantaget medfor detta
att sparandet 6kar visentligt, framforallt under 2001, dock
frin en lag niva. Att sparkvoten inte dkar ytterligare beror
pa den trots allt starka f6rmogenhetspositionen.

Hushallens formdgenhetsutveckling
och dess effekt pa konsumtionen

Enligt gingse ekonomisk teori baserar hushéllen sina
konsumtionsbeslut pé sin samlade f6rvintade livsin-
komst. Denna bestar av nuvarande finansiell nettofor-
mogenhet, real formogenhet (frimst fastighetsinnehav)
och humankapital. Humankapitalet dr lika med nuvir-
det av dagens och framtida arbetsinkomster minus net-
totransfereringar till offentlig sektor, dvs. arbetsin-
komst plus bidrag och pensioner minus skatt. Konsu-
menterna antas féredra en jamn konsumtionsutveck-
ling 6ver sin livscykel och f6rsoker dirf6r utjimna f6r-
utsdgbar variation i disponibelinkomsten genom syste-
matiskt sparande och linande. Enligt gingse teori, och
manga empiriska studier, finns det ett langsiktigt och
nagorlunda stabilt samband mellan hushallens konsum-
tionsutgifter, inkomster och f6rmogenhet. De senaste
dren har dock inte de svenska hushallens konsumtion
toljt med f6rmogenhetsuppgingen.

Hushallens finansiella nettoférmogenhet (virdet av
aktier, obligationer, fondandelar, individuellt {6rsik-
ringssparande, bankinlaning m.m. minus skulder) dka-
de exceptionellt under perioden fran slutet av 1992 till
varen 2000, se diagram 35. Virdet av hushallens sma-
husinnehav 6kade ocksd under samma period, vilket yt-
terligare bidrog till den starka uppgangen i hushallens
totala formogenhet. Sedan dess har f6rmogenheten
minskat men ligger fortfarande pa en historiskt sett
mycket hog niva.

Stigande finansiell nettof6rmogenhet kan i princip
orsakas av sparande, dvs. ligre konsumtion in disponi-
bel inkomst, och virdedkning pa befintlig {6rmogen-
het. Sedan slutet av 1992 har hushallens finansiella net-
toformogenhet 6kat med 1 200 miljarder kronor i fasta
priser. Under samma period dr summan av sparandet
220 miljarder, vilket innebir att virdestegringen ir ca
1 000 miljarder. Konsumtionsutvecklingen har varit
stark efter konjunkturnedgingen i borjan av 1990-talet
och sparandet har varit negativt under de senaste tre
aren, se diagram 36, men det har inte hindrat en fortsatt
kraftig uppging i formdgenheten. Vilka forklaringar
kan det finnas till att konsumtionen inte har 6kat
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Diagram 35 Hushallens formogenhet
Fasta priser, referensar 2000, miljarder kronor

4000 - - 4000
3000 - 3000
2000 2000
1000 - 1000
N
0 T O
70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00

— Total nettoférmégenhet
— = Finansiell nettoférmdgenhet
—— Smahusinnehav

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 36 Demografi och hushallens spar-
kvot
Procent respektive kvot

1B o - 1.70
A 1.60
- 1.50
- 1.40

- 1.30

-1.20
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-10 <t P 1.00
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— Sparkvot, exkl sparande i avtalspensioner

=1 Antal 50-64 ar/antal 20-29 ar (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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snabbare till f6ljd av virdestegringen pd hushallens till-
gangar?

En forklaring kan vara att f6rmogenhetsuppgangen
ar ojamnt fordelad 1 befolkningen. Mycket {6rm6gna
personer torde inte 6ka sin konsumtion naimnvirt nir
tillgdngspriserna stiger. Inkomst- och f6rmogenhetsfor-
delningen 1 Sverige har dock bara f6rskjutits marginellt
under 1990-talet och kan dirfor inte utgora en viktig
forklaring.

En annan forklaring ir de demografiska forhallande-
na som nu rader i Sverige. En ovanligt stor andel av be-
folkningen kommer att pensioneras de niarmaste 15
dren. Pensionering medf6r minskad disponibel in-
komst, vilket dr ett viktigt motiv {6r sparande. De ild-
re, som snart gar i pension, kan vintas ha en hog spar-
kvot och de yngre, som har laga inkomster och stor
forsorjningsborda, kan vintas ha en 1ag eller t.o.m. ne-
gativ sparkvot. Sammanbandet mellan befolknings-
strukturen och sparkvoten askadliggors 1 diagram 36
som visar kvoten mellan befolkningen i dldern 50-64 ar
och 20-29 ir tillsammans med den genomsnittliga spar-
kvoten. Under perioden fran 1950 tycks det finnas ett
samband sa att sparkvoten stiger nir andelen dldre yr-
kesverksamma stiger. Enligt detta samband har sparan-
det t.0.m. varit ovanligt lagt, dvs. konsumtionen ovan-
ligt hog, under 1990-talet.

En faktor som man ofta bortser fran 1 empiriska stu-
dier, men som ir teoretiskt vilmotiverad, dr att perma-
nenta forindringar i realrintan efter skatt paverkar
hushillens 6nskade langsiktiga forhallande mellan {6r-
mogenhet och disponibelinkomst. Hogre realrinta gor
det mera f6rmanligt att skjuta upp konsumtionen och
dirmed ackumuleras formogenhet. I Sverige steg real-
riantan efter skatt {6r hushillen dramatiskt 1 borjan av
1990-talet till {6ljd av sinkta rinteavdrag (skatterefor-
men) och ligre inflation.

Annu en faktor som paverkar konsumtionsbesluten
ar osikerheten om framtida inkomster. Om hushillen
inte kan forsikra sig fullt ut mot sddan osikerhet upp-
star behov av s.k. forsikringssparande. Ett exempel dr
osakerhet om framtida arbetsinkomster pa grund av
risken {or arbetsloshet. Det innebir att dven om den
genomsnittliga f6rvintningen om framtida inkomst
inte minskar, men osikerheten okar till {6ljd av 6kad
arbetslshet och/eller sinkta ersittningsnivaer 1 arbets-
l6shetsforsikringen, kommer forsiktiga individer att
oka sitt sparande. Under 1990-talet samvarierar spar-
kvoten med hushillens {6rvintningar om den ekono-
miska utvecklingen som den avspeglas i enkitsvaren 1
Hushallens inképsplaner (HIP), se diagram 33. Under
perioden fran 1995 till mitten av 2000 steg optimismen



enligt mikro- och makroindex och sparkvoten foll. Se-
dan dess har utvecklingen gitt i motsatt riktning. Er-
sattningsnivaerna i socialforsikringssystemet har visser-
ligen fallit och arbetslosheten har ocksa stigit under
1990-talet, men det dr dock inte uppenbart att osiker-
heten om hushallens framtida inkomster har blivit
markant stérre under 1990-talet.

Osikerhetsargumentet kan ocksd appliceras pa {6r-
mogenheten. De senaste drens uppging av {6rmogenhe-
ten har dominerats av stigande aktiekurser. Denna till-
gang dr forhillandevis osiker, vilket medfor att f6rsik-
tiga hushill inte 6kar sin konsumtion lika mycket nir
virdet pa aktieinnehavet stiger som ndr virdet pa sikra-
re tillgdngar som tex. obligationer stiger.

Sammanfattningsvis finns det alltsd ett antal faktorer
som skulle kunna forklara varfor den kraftiga {6rmo-
genhetsuppgangen inte har resulterat i en kraftigare
okning av hushallens konsumtion. Demografiska {6r-
hallanden med ovanligt stora pensionsavgingar de nir-
maste dren och stigande medellivslingd, hogre realrinta
efter skatt och sinkta ersittningsnivier 1 socialférsik-
ringssystemen talar alla for hogre sparande och ligre
konsumtion 1 forhallande till disponibelinkomst och
férmogenhet dn vad som var fallet f6re 1990-talet. Des-
sa faktorer ar av langvarig karaktir, men konsumtions-
utvecklingen det senaste aret har sannolikt ocksd pa-
verkats av 6kningen i osikerhet om framtida arbetslos-
het och aktiekurser. Om denna osikerhet minskar, som
foljd av en starkare internationell konjunktur, torde
konsumtionsutveckling ta fart aven om hushallens net-
toférmdgenhet har minskat med ca 130 miljarder under
forsta kvartalet 2001.

Offentlig konsumtion vaxer snabbare

I marsprognosen forutsags en relativt stark konsumtionsok-
ning 1 den offentliga sektorn. Denna bedomning giller fort-

farande. Okningen hills uppe frimst av den kommunala
konsumtionen, medan den statliga konsumtion utvecklas
langsammare.

Den kommunala konsumtionens utveckling paverkas av
olika dtgirder som planeras inom omréadet. En sidan atgird

ar barnomsorgsreformen, som bérjar inforas stegvis fr.o.m.
den 1 juli 2001, da ritt till forskola {6r barn till arbetsldsa

Efterfragan och produktion i svensk ekonomi

trader 1 kraft. Detta kommer troligtvis att oka efterfragan pa

barnomsorg. Ambitionen att 6ka larartitheten 1 skolorna,

som konkretiseras 1 ar och som successivt trappas upp t.o.m.

2006, bidrar ocksa till utokad verksamhet i primarkommu-
nerna. Avsikten att dka tillgingligheten 1 virden bidrar

33
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Diagram 37 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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— = Andel av BNP, I6pande priser (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 38 Sysselsattningen i
primarkommuner och landsting
Miljoner timmar respektive tusentals sysselsatta
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

tillsammans med den demografiska utvecklingen till att halla
uppe konsumtionen i landstingskommunerna. Annat som
talar for en fortsatt stark utveckling av den kommunala
konsumtionen ir att kommunernas finanser bedoms visa
overskott under prognosperioden. Atminstone giller detta
primirkommunerna. Konsumtionen i landstingskommu-
nerna kan i viss mdn haéllas tillbaka av fortsatt svaga finanser.

Konsumtionen i kommunsektorn som helhet kan kom-
ma att hillas tillbaka av tilltagande svarigheter att rekrytera
centrala yrkesgrupper 1 kommunal verksamhet. Problemet
med bristen pa kvalificerad arbetskraft {6rsdker kommuner-
na l8sa pa olika sitt - genom att sinka kvalifikationskraven,
oka 6vertiden, hoja ingdngslonerna, hyra in personal frin
bemanningsforetag och starta egna utbildningar. Detta 6kar
risken f6r snabbare utveckling av 16nekostnaderna och
kostnaden {6r direktkonsumtion och forbrukning. Speciellt
for landstingskommunerna 6kar kostnaderna {or direktkon-
sumtionen i snabb takt. Arets relativt héga kommunala 15-
neavtal bor ses 1 ljuset av att behovet att rekrytera personal
ar stort. Detsamma giller det faktum att antalet timanstilld
personal sjonk i borjan pa dret, dd manga erbjdds fasta tjins-
ter. (Se diagram 37 och 38.)

Tabell 8 Offentlig konsumtion och sysselsattning

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

2000 2000 2001 2002 2003

Konsumtion

Offentlig 548 0,1 1,2 1,2 0,8
Statlig 159 2,9 0,4 0,6 0,2
Kommunal 389 1,4 1,5 1,5 1,0

Sysselsittning, tusental’

Offentlig 1292 -0,1 1,1 1,2 0,5
Statlig 238 -1,1 -0,2 03 -0,2
Kommunal 1054 0,2 1,4 1,4 0,7

! Sysselsittning enligt nationalrikenskaperna.

Anm. Utvecklingstalen 2000 ir justerade {or att Svenska kyrkan fr.o.m. 1
fjol redovisas 1 hushillssektorn i stillet for som tidigare i kommunsektorn.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Under 2002 vintas den statliga konsumtionen stiga ndgot da
staten 6vertar huvudmannaskapet {6r vardhogskolorna fran
landstingen. For 6vrigt finns en underliggande tendens for
den statliga konsumtionen att hallas tillbaka pa grund av
neddragningar inom forsvaret.

Fortsatt stabila investeringar

Enligt nationalrikenskaperna dkade de fasta bruttoinvester-
ingarna med 5,7 procent {Orsta kvartalet i ar jaimfort med
motsvarande kvartal i fjol.
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Konjunkturinstitutets investeringsenkit visar ndgot
mindre positiva investeringsplaner {6r industrin i maj dn 1
februari, vilket motiverar att investeringar 1 varubranscher-
na’ reviderats ned nagot, eller till en 6kning med 4 procent 1
ar. Normalt brukar kapitalstocken i varubranscherna anpas-
sas till efterfragan med viss tidsefterslipning. Dirf6r beddms
den svaga efterfrageutvecklingen i dr bidra till en ligre inve-
steringsokning inom varubranscherna, i synnerhet inom
industrin, forst nista ar. Samtidigt ir dock investeringsnivan
fortsatt relativt hég dven 2003, eftersom resursutnyttjandet i
ekonomin beriknas vara hogt.

Tjanstebranschernas investeringar 6kar diremot starkt
nista ar (se diagram 39). Enligt Tjinstebarometern ir det
utmirkande draget, enligt mitningar i april, en svagt avvak-
tande héllning {or att genomfdra investeringar 1 ar. Invester-
ingsplanerna for nista ar kan dock tolkas som mer positiva,
dock inte {6r handel och finansiella verksamheter. En stor
andel av investeringarna inom tjinsteverksamheterna kan
tillskrivas den s.k. UMTS-utbyggnaden inom telekommuni-
kation.

Investeringsplanerna for licensvinnarna uppgick till cirka
100 miljarder kronor enligt deras egna ansokningar. Efter-
hand har de fyra akt6rerna ingatt samarbetsavtal och bildat
for dndamalet sirskilda bolag. I nuldget har planerna pa fyra
rikstickande nit reducerats och det kommer endast att byg-
gas tvd. Som en direkt {6ljd av detta har investeringsvoly-
merna korrigerats ned eftersom det da byggs pa ett mer
kostnadseffektivt sitt dn 1 ursprungsplanerna. Utgifterna {6r
att bygga den tredje generationens mobilnit uppskattas i
dagsliget till 30 miljarder kronor fram till och med 2003. 1 &r
investeras totalt 4 miljarder, nista ar 12 miljarder och 14
miljarder 2003.

Tabell 9 Fasta bruttoinvesteringar

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2000 2000 2001 2002 2003

Varubranscher 116 3,1 4.1 3,3 2,7
Tjanstebranscher 151 9,7 6,4 8,1 3,7
Bostader 41 7,9 8,7 131 7,2
Nybyggnad 22 193 134 237 11,1
Ombyggnad 19 -0,7 4,4 2,9 2,5
Offentliga myndigheter 48 7,4 2,0 1,7 1,5
Summa 356 4,5 5,2 6,3 3,6

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Den mest expansiva tillvixten i bygginvesteringarna ater-
finns 1 bostadssektorn. Bostadsbyggandet har dirmed intagit
tatpositionen inom byggverksamheten. Okningen i ny-

7 Industrin utgdr ca 70 procent av de totala varubranscherna.

Diagram 39 Fasta bruttoinvesteringar
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Diagram 40 Bidrag till investeringar
Procentenheter

40 oo oo 10
o nﬂﬂ” Hlﬂﬂjgﬂuﬂhm;o
10 § -10

94 95 96 97 98 99 00 01 02 03
mmm Varubranscher = Tjénstebranscher
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 41 Investeringarnas andel av BNP
Procent (fasta priser)
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 42 Kapitalkvoter i tjanstebranscher
och industrin
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byggnadsinvesteringar férvintas fortsitta under hela pro-
gnosperioden. Den starka efterfrdgan och en 6kande bo-
stadsbrist dven i delar av landet som tidigare inte rapporterat
om ndgon brist, talar f6r att ndgon stdrre avmattning inte dr
att skonja.

Avmattningen i den ekonomiska tillvixten under vintern
far endast marginell inverkan pd bostadsbyggandet under
innevarande dr. Ett svagare forsta kvartal samt en alltmer
anstringd arbetsmarknad med svarigheter {or ett flertal {ore-
tag att erhalla kompetent yrkesfolk, talar dock {6r ett nagot
lagre bostadsbyggande 4n tidigare beriknat.

Tabell 10 Antal pabdrjade lagenheter

2000 2001 2002 2003
Flerbostadshus 8909 10201 11500 14500
Smahus 8333 9799 10500 11500
Summa 17242 20000 22000 26000

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Totalt stiger investeringarna med 5,2 procent i ar {6r att
nista dr oka ngot snabbare, pa grund av hoga UMTS inve-
steringar samt omfattande bostadsinvesteringar (se diagram
40). Exklusive UMTS investeringarna bedéms investering-
arna stiga ungefdr 4 procent bade i dr och nista dr {or att
2003 6ka med ca 3,5 procent. Dirmed stiger den andel av
BNP som tas i ansprak for investeringar ytterligare och ndr i
slutet av prognosperioden samma nivd som under mitten av
1980-talet (se diagram 41). Enligt diagram 42 bibehalls kapa-
citetsutnyttjandet inom industrin pa en historiskt sett rela-
tivt hog niva (vilket avspeglas 1 en 1ag kvot mellan kapital-
stock och foradlingsvirde). Diremot minskar kapacitetsut-
nyttjandet inom tjanstebranscherna, vilket férklaras med att
de stora UMTS investeringarna inte omedelbart genererar
motsvarande 6kning av produktionsvolymerna.

Lagercykeln dampar produktionen i ar

Fjolarets lagerutveckling innebar ett bidrag till den inhems-
ka efterfragan med motsvarande 0,6 procentenheter av
BNP. I huvudsak var det handelslagren och firdigvarulagren
inom insats- och investeringsvaruindustrin som okade. Lag-
ren, som borjade stiga redan under forsta halvaret, uppfat-
tades till att borja med inte som besvirande stora. Snarast
torde denna lageruppbyggnad kunna tolkas som en 6nskad
anpassning av lagren uppat efter den starka efterfragetillvix-
ten 1 borjan av dret. I takt med att f6retagens forvintningar
pa efterfrageutvecklingen sedan reviderades ned, uppstod
emellertid ett alltmer uttalat missndje 6ver lagersituationen.
Konjunkturbarometern {or juni i ar tyder pa att {oretagen
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annu inte lyckats med att reducera lagren utan endast brom-
sat okningen (se diagram 43). Under nista halvar diremot
forvintas en lagerutveckling som innebir en relativt stor
korrigering. Dirmed skulle lagerinvesteringarna f6r helaret
medf6ra negativa tillvixtbidrag med motsvarande 0,3 pro-
centenheter av BNP.

Vid érets slut bedoms likvil ett mindre behov av ytterli-
gare anpassning finnas kvar. Denna smirre dterstdende ju-
stering beriknas innebira en begrinsning av den inhemska
efterfrigeutvecklingen med motsvarande 0,1 procentenheter
av BNP. Under 2003 f6rvintas en lagerutveckling vars in-
verkan pa efterfrigeutvecklingen blir nirmast neutral.

Exporten hammas i ar av IT-sektorns internationella
avmattning

Enligt prelimindra berikningar 6kade exporten av bearbeta-
de varor 1 fjol med 11,5 procent. Sirskilt stark var 6kningen
till linderna utanfér OECD-omrédet, medan exporten till
Nordamerika och EU kulminerade redan under véren 2000
(se diagram 44). En stark utveckling under loppet av 1999
innebar dnda att exportvolymen ocksa till dessa linder 6ka-
de betydligt forra dret 1 jimforelse med 1999.

Den internationella efterfragan, som borjade mattas re-
dan under andra halvéret i fjol, har efter arsskiftet dimpats
betydligt. I Konjunkturbarometern {6r juni manad svarar
foretagen for sjitte manaden i {6ljd att exportorderingingen
fortsdtter att minska (se diagram 45). Inte minst dr det efter-
fragan pa teleprodukter som kommit att utvecklats klart
simre 4n forvintat. Detta tillsammans med den svaga for-
donskonjunkturen har inneburit att svensk export drabbats
sarskilt hirt. Preliminir utrikeshandelsstatistik {6r april
visar ocksd pd en betydande minskning av exporten efter
arsskiftet (se diagram 45).

Efterfrageutvecklingen bedéms dock bli som svagast un-
der forsta halvaret {or att ddrefter vinda uppét, om 4n 1 be-
grinsad omfattning. Efter en 6kning i r med ca 5,5 procent
bedoms marknaden {6r bearbetade varor vixa mer normalt
med 6,8 procent nista ar och med 7,7 procent 2003. De mest
expansiva marknaderna dterfinns dven under prognosperio-
den utanf6r Visteuropa och Nordamerika (se diagram 46).
Vidare forvintas [T-investeringarna dter ta fart nista ar efter
den svaga utvecklingen i dr. Detta tillsammans med en suc-
cessivt allt starkare fordonskonjunktur och en férhallandevis
svag kronkurs forvintas paverka den svenska exporten
gynnsamt de bdda kommande 3ren.

Diagram 43 Industrins fardigvarulager, nula-

gesomddme
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 Export av bearbetade varor till EU
och Nordamerika
Miljarder kronor, sdsongrensat
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 45 Export av varor
Nettotal enligt konjunkturbarometern respektive
miljarder kronor

B0 == - 70
40 A p- 65
20 M-

- 60

0

- 55
-20 -4
404 ' k50
-60 | 45

97 98 99 00

1 Volym, dagkorrigerad och sadsongsrensad (héger)
— Exportorderingang enligt konjunkturbarometern *

Anm. Over 0=6kar, under O=minskar.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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Diagram 46 Marknadstillvaxt och relativpris for
bearbetade varor.
Procent respektive index
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Tabell 11 Export av varor och tjanster
Procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2001 2002 2003
Varuexport 3,5 6,7 7,5 0,9 -1,7 -1,7
Bearbetade varor 4,2 7,6 8,3 1,1 -1,3 16
Réavaror -0,6 1,1 20 -05 44 -28
Tjansteexport 6,4 4,4 3,0 69 -08 -15
Summa export 4.1 6,3 6,6 21 -1,5 -1,7

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Efter den senaste bottennoteringen i slutet av 1998 stirktes
kronan successivt innan den dterigen forsvagades kraftigt
under det andra halvaret i fjol liksom under det {6rsta halv-
aret 1 ar. Forsvagningen av kronan torde delvis bero pd att
den internationella konjunkturavmattningen i1 hog grad kan
kopplas till den svaga utvecklingen {6r IT-sektorn. Exportef-
terfragan har fallit {6r de svenska I'T-foretagen och deras
aktier har gatt kraftigt bakat pa borsen. Kronan bedoms
dock i dagslaget vara undervirderad. Den under prognospe-
rioden antagna apprecieringen innebir en korrigering av
vixelkursen till en niva ungefir motsvarande den som radde
under forsta halvaret 2000. De svenska féretagens konkur-
renssituation bedoms vara fortsatt god ocksa vid prognospe-
riodens slut.

Exportpriset pa bearbetade varor uttryckt i svenska kro-
nor steg svagt i fjol. Pappers- och stalpriserna steg med 1
genomsnitt 7 respektive 9 procent samtidigt som priserna pa
ovriga bearbetade varor sjonk med ca 1 procent, vilket till
stor del forklaras av fallande priser pé teleprodukter.

Toleransen for prishdjningar i senare féradlingsled be-
doms vara lag dven framgent. Den internationella prisut-
vecklingen pa bearbetade varor torde siledes bli mattlig ock-
sa under de kommande aren, trots stigande internationella
ravarupriser exklusive petroleum. Forutsatt att kronan {or-
starks torde dirfor exportpriset pd bearbetade varor vara
som hogst 1 nuliget och 6ver sommaren {or att sedan succes-
sivt sjunka de kommande dren.

Révaruexporten 6kade 1 fjol med 3,6 procent. For enskil-
da varor som exempelvis jordbruksprodukter, icke-
jirnmetaller och jirnmalm 6kade leveranserna betydligt
mer. De ravarunira grupperna papper och i synnerhet stil
okade ocksa sina exportvolymer 2000. Bland de storre rava-
rugrupper vars export minskade mirks i synnerhet avsalu-
massa och petroleumprodukter.

For innevarande dr forutsitts en fortsatt anpassning av
ravaruexporten till den vikande efterfrigan med lagerok-
ningar hos rivaruproducenterna och fallande priser till {5];d.
Den lagre efterfrigan innebir frimst en ligre export {6rsta
halvaret i ar. Direfter torde kdparna vara i behov av att fylla
pa sina lager, samtidigt som de internationella rivarupriserna
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bottnar. Aven pappret och stilet foljer detta monster. For
helaret 2001 innebir detta en ndgot mindre ravaruexport dn
under 2000. Den f6rbittrade internationella konjunkturen
vantas emellertid medféra en gradvis exportokning fran
andra halvan av 2001.

Utvecklingen av rdvarupriserna har varit mer dramatisk
an f6r ravaruvolymerna. Efter att ha fallit under 1998 vinde
priserna uppat under andra halvan av 1999 och mellan 1999
och 2000 ckade de med nirmare 20 procent. Det var i syn-
nerhet stora prisstegringar pa petroleum och massa som lag
bakom denna utveckling. De internationella ravarupriserna
exklusive petroleum bor under loppet av andra halvaret i &r
vinda uppat. En positiv prisutveckling prognostiseras ocksa
for 2002 och 2003. Den internationella prisutvecklingen pa
stal foljer 1 stort sett denna prisrorelse. En 6kning av pap-
perspriser i allmidnhet kan komma till stdnd under forsta
halvaret 2002. Det storre prognostiserade fallet 1 priset pa
avsalumassa gor dock att exportpriset i svenska kronor pa
ravaror sjunker 1 genomsnitt i dr 1 jimforelse med 2000. Den
allt starkare kronan under prognosperioden medfor direfter
att exportpriset sjunker kontinuerligt under 2002 och 2003.

Tjidnsteexporten 6kade forra dret med 5,9 procent. Ex-
porten av tjinster fortsitter att 6ka under de kommande
dren. I dr dr det i synnerhet andra tjidnster dn resevalutain-
komster och transporter som bidrar till 6kningen. Under
2002 och 2003 kommer tillvixten vara mer jamt fordelad
mellan delgrupperna.

Importen dampas i ar

Importen av varor 6kade med 10,3 procent under {6rra dret,
men 6kningstakten mattades nagot mot slutet av ret. Pre-
liminir utrikeshandelsstatistik visar att importen hittills 1 ar
utvecklas betydligt svagare. Importvigd efterfragan {or bear-
betade varor Skar knappt hilften sd mycket som i fjol vilket
ar betydligt mindre dn vad som f6rutsags 1 Konjunkturinsti-
tutets marsrapport. Det beror framst pd att exporten och
hushillens konsumtion beriknas vixa lingsammare 1 dr,
varfor importbehoven dimpas. Efterfrigan pa importvaror
som insatsvaror i exportindustrin ir jimforelsevis ldg. Lag-
ren ir fortfarande stora bade 1 industrin och 1 handeln efter
den lageruppbyggnad som skedde under forra aret, vilket
ocksa bidrar till den l3ga importefterfrigan. Enligt prelimi-
nir statistik utvecklas hushéllens konsumtion svagt {6r nir-
varande och didrmed ocksa efterfrigan pa importerade sil-
lankopsvaror. Bade konsumtionen och exporten vintas dock
starkas under andra halvéret i ar. Efterfrigan pa importvaror
for investeringar bade 1 maskiner och byggnader dkar dir-
emot forhallandevis snabbt under hela aret (se diagram 47).

39

Diagram 47 Import av bearbetade varor i for-
hallande till efterfragan
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-

ran.
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Diagram 48 Import av varor och tjanster
Index 1993=100
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 49 Produktivitet i naringslivet’
Arlig procentuell féréandring
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" Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Nista ar kommer starkare export-, konsumtions- och in-
vesteringsokning att leda till en stdrre importkning, dven
om foretagens lageranpassning har en dimpande effekt.

Under 2003 kommer importen av varor att vixa ytterli-
gare nagot snabbare, framf{or allt beroende pé en starkare
okning av exporten av bearbetade varor samtidigt som lag-
ren nu natt onskade nivaer. Vidare bedoms det hogre re-
sursutnyttjandet bidra till ett strre importbehov.

Den férhallandevis kraftiga depreciering av kronan som
skett under andra halvan av 2000 och hittills 1 &r medf6r att
importpriserna stiger och berdknas bli 3,5 procent hogre 1 ar
jamfort med 2000. Den prognostiserade apprecieringen av
kronan under resten av prognosperioden kommer att med-
fora prissainkningar {6r importen fran och med slutet av
innevarande ar.

Tabell 12 Import av varor och tjanster
Procentuell forandring

Volymutveckling Prisutveckling

2001 2002 2003 2001 2002 2003

Varuimport 3,8 6,3 7,3 3,5 -1,1 -1,9
Bearbetade varor 4,5 7,6 8,9 41 -0,1 -1,2
Ravaror 1,4 1,1 1,1 09 -56 -6,0
Tjansteimport 6,0 49 3,0 7,1 -09 -16
Summa import 4,4 5,9 6,2 4,4 -1,1 -1,8

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Importen av tjanster fortsitter att 6ka i ar och under 2002 -
2003 (se diagram 48). Underskottet i bytesbalansens tjinste-
netto fortsitter att 6ka sdsom det har gjort sedan 1995.

Tillfallig avmattning i de industrirelaterade delarna
av naringslivet

Den starka produktionstillvixten i niringslivet bromsades
upp under senare delen av fjoldret. Frimst den internationel-
la men dven den inhemska efterfragan forsvagades. Denna
utveckling har fortsatt under innevarande ar och verkat
dimpande pa tillvixten i frimst industrin och industrirelate-
rade janstebranscher.

Konjunkturinstitutets barometerundersokning {or forsta
kvartalet visar att orderingdngen sjunkit patagligt 1 industrin
och att produktions- och sysselsittningstillvixten bromsats.
Byggkonjunkturen har dock fortsatt att stirkas. Inom han-
deln ir bilden négot splittrad. Dagligvaruhandeln och delar
av partihandeln har fortsatt att utvecklas gynnsamt, medan
sallankopsvaruhandeln stagnerat och handeln med motor-
fordon sjunkit ytterligare. Forutom en negativ inverkan pa
delar av partihandeln har den {6rsvagade industrikonjunktu-
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ren verkat himmande pa tillvixten {6r foretagstjinster, si-
som uppdrags- och datakonsultsverksamhet. Uppdragsverk-
samhet med inriktning pa byggsektorn, sisom arkitekter
och tekniska konsulter, har dock gynnats av den goda bygg-
konjunkturen. Situationen i dkeribranschen har {orsimrats
ytterligare. Sysselsittningen i tjanstebranscherna sammanta-
get har 6kat, trots en nagot forsvagad produktionsutveck-
ling. Savil kapacitetsutnyttjandet som bristen pa arbetskraft
uppges ha minskat ndgot i stora delar av niringslivet.

Tabell 13 Produktion och produktivitet i naringslivet

Lépande priser, miljarder kr respektive procentuell férandring, fasta
priser

2000 2000 2001 2002 2003

Varubranscher 547 4.6 2,1 3,9 3,8
Tjanstebranscher 927 4.6 2,3 3,6 2,7
Summa produktion 1474 4,6 2,2 3,7 31
Néringslivet exkl. finans- och

fastighetsverksamhet

Produktion 1188 4,9 23 41 3,2
Arbetade timmar 2,4 1,4 0,7 0,7
Produktivitet 2,4 0,9 34 2,5

Anm. Produktion ir riknad {6re avdrag av indirekt mitta finansiella
tjinster.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Efterfrdgan, sivil den internationella som den inhemska,
vintas aterhimta sig successivt under andra halvaret och
utvecklas timligen starkt under prognosperioden. I ar férut-
ses produktionsékningen i niringslivet exkl. finans- och
fastighetsverksamhet begrinsas till 2,3 procent (se tabell 12
och diagram 49). Produktivitetsokningen i niringslivet be-
grinsas till 0,9 procent till {6ljd av frimst en svag produkti-
vitetsutveckling 1 industrin och en i férhallande till produk-
tionsokningen {6rvdnansvirt stor 6kning av antalet anstillda
1 tjinstebranscherna. Dirvid har antagits att foretagen i stort
sett bibehaller en nigot 6verdimensionerad arbetsstyrka
under andra halvéret. Produktionsékningen férutses bli
klart hogre nista ar {or att direfter avta nagot da efterfragan
vintas vixa langsammare och arbetsmarknadsliget bli allt
mer anstrangt. Den nagot 6verdimensionerade arbetsstyrkan
under innevarande ar dimpar sysselsittningsdkningen under
nista ar. Produktivitetsdkningen blir dirfor betydligt storre
2002. Ar 2003 vintas en timligen normal produktivitetssk-
ning.

Lonsamheten 1 niringslivet har fSrsvagats successivt se-
dan topparet 1995. Vinstandelen har fallit kraftigt och ligger
nu klart under den niva som radde under storre delen av
1980-talet. Exkluderas finans- och fastighetsverksamhet dr
dock vinstandelen fortfarande nistan 1 niva med de starkaste
dren pa 1980-talet (se diagram 50). Om bruttodverskottet i

Diagram 50 Kapitalavkastning och vinstandel i
naringslivet'
Andel i procent
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— Kapitalavkastning
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"Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 51 Produktpris och produktionskost-
nader i naringslivet'
Arlig procentuell férandring
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—— Produktpris
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— Forbrukningskostnad per enhet

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

Dia1gram 52 Arbetskraftskostnader i naringsli-
vet
Arlig procentuell férandring
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— Arbetskraftskostnader per enhet
— - Arbetskraftskostnader per timme
— Produktivitet

"Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 53 Vinstandel och kapitalkvot i nar-

ingslivet'
Andel i procent respektive kvot
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 54 Investeringar i néringslivet'
Arlig procentuell féréandring
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— Naringslivet
— Tjanstebanscher

— = Varubranscher

" Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

sistnamnda branschaggregat 1 stillet {6r att relateras till {or-
adlingsvirdet sitts i relation till kapitalstocken (kapitalav-
kastningen), erhalls en dnnu starkare bild. Kapitalav-
kastningen ar nu klart hogre dn under de basta aren pa 1980-
talet. Detta dterspeglar ett trendmissigt fall i kapitalkvoten i
16pande priser dvs. kapitalstocken har 6kat langsammare dn
produktionen.

Nedgangen i niringslivets vinstandel f6rklaras frimst av
att vinstandelarna sjunkit i flertalet varubranscher. For indu-
strins del dr detta framf6r allt en f6]jd av en betydande for-
svagning i investeringsvaruindustrin, trots att kostnaderna
dir hallits tillbaka av en kraftfull produktivitetsutveckling.
Priserna for branschens produkter har nimligen sjunkit och
vinstmarginalerna sinkts pa grund av en hard konkurrenssi-
tuation.

Tabell 14 Vinstmarginal och vinstandel i naringslivet ex-
klusive finans- och fastighetsverksamhet

Per producerad enhet. Procentuell férandring

2000 2001 2002 2003

Foérbrukningskostnad 4.1 2,1 0,7 0,3
Arbetskraftskostnad 1,8 3,2 0,3 1,4
Arbetskraftskostnad per timme 4,5 4,0 3,9 4,0
Produktivitet 2,7 1,0 3,3 2,7
Summa rérlig kostnad 3,2 2,6 0,6 0,8
Produktpris 2,4 1,5 0,9 1,4
Vinstmarginal -0,7 -0,9 0,3 0,5
Vinstandel -1,1 -1,7 0,5 0,8

Anm. Produktiviteten beriknas hir pd bruttoproduktionen till skillnad
fran produktivitetstabellen ovan dir den beriknas pa foradlingsvirdet.
Killa: Konjunkturinstitutet.

I fjol var det frimst de starka prisdkningarna pa insatsvaror,
i synnerhet petroleumprodukter, som sinkte vinstandelarna
1 ndringslivet (se tabell 13 och diagram 51). I ar bidrar dess-
utom den svaga produktivitetsutvecklingen till att vinstande-
len sjunker ytterligare. Under prognosperioden vintas fore-
tagen, trots en appreciering av kronan, kunna hoja sina
vinstandelar nagot tack vare en stark produktivitetstillvixt
(se diagram 52). Dessutom bedéms ett hogt resursutnyttjan-
de och en fortsatt god efterfrigan i ekonomin skapa utrym-
me {Or vissa marginalhdjningar.

Produktionsékningen i kombination med den jaimférel-
sevis goda l6nsamheten driver pa en fortsatt kapacitetsut-
byggnad i niringslivet. Efterhand som foretagen narmar sig
kapacitetstaket (kapitalkvoten sjunker) kar ocksa incita-
menten att investera (se diagram 53). Enligt Konjunkturin-
stitutets investeringsenkdt fortsitter investeringarna att 6ka
patagligt 1 ar (se diagram 54). I industrin ir investeringspla-
nerna ovantat expansiva med tanke pa att industrikonjunk-
turen har forsvagats. Nista dr vintas investeringarna oka



ytterligare. Bdde 1 ar och nista ar stimuleras investeringarna
av utbyggnaden av UMTS-niten {6r tredje generationens
mobiltelefoni. Initialt bedéms denna utbyggnad innebira att
kapitalkvoten stiger innan trafiken (produktionen) kommer
igang pa allvar i niten.
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Arbetsmarknad, pris- och Ionebildning

Sysselsittningen har utvecklats starke hittills i ar, trots den
svagare konjunkturen. Sysselsittningen stiger inom tjinste-
branscherna men minskar diremot inom industrin och 6vri-
ga varubranscher. En avmattning i sysselsittningstillvixten
vintas andra halvéret 1 r, varefter sysselsittningen ater tar
fart till f6ljd av 6kande efterfragan. Arbetskraftsutbudet
bedoms vixa langsammare de kommande aren, vilket inne-
bir att arbetslosheten fortsitter minska.

Resursutnyttjandet beddms vara relativt hogt i 4r men
nagot ligre dn 1 den bedémning som gjordes 1 mars till {6ljd
av svagare efterfrigan och en avstannande sysselsittningstill-
vixt. I takt med att konjunkturen dterhimtar sig och lediga
resurser tas 1 ansprak okar resursutnyttjandet ater nista ar
och det s.k. produktionsgapet, dvs. skillnaden mellan faktisk
och potentiell produktion, bedéms slutas och bli svagt posi-
tivt. Under 2003 dkar resursutnyttjandet ytterligare, fram-
forallt inom delar av tjinstendringarna. Ekonomins samlade
resurser utnyttjas da i ndgot hogre grad dn vad som ir foren-
ligt med stabila 16ne- och prisckningar pa sikt.

Loneavtal {or storre delen av arbetsmarknaden dr nu
tecknade och dessa ligger 1 linje med vad som bedéms som
langsiktigt hillbart. Avtalen dr framtunga, dvs. l6ne6kning-
arna dr som storst 1 borjan av avtalsperioden. Loneglidning-
en bedoms dock tillta framférallt 2003, da laget pa arbets-
marknaden ir mer anstringt. De sammantagna 16neckning-
arna blir dirfor nagot hogre 2003 dn under {oregdende ar.

Inflationen har blivit ovintat hog under varen. Detta
forklaras delvis av tillfdlliga faktorer, som inte beddms pa-
verka inflationen pa lingre sikt, men ocks3 av ett relativt
hogt resursutnyttjande. Den inhemska inflationen bedéms
bli hég under hela prognosperioden, men motverkas pa ett
till tva ars sikt av fallande importpriser.

Stark utveckling pa arbetsmarknaden trots konjunk-
turforsvagning

Den svagare efterfrageutvecklingen i ekonomin sedan slutet
av forra aret avspeglas dnnu inte i situationen pa arbets-
marknaden. Sysselsittningen har tvirtom utvecklats ovintat
starkt och det ir nistan uteslutande inom industrin som den
svagare konjunkturen satt spar 1 sysselsittningsutvecklingen
forsta kvartalet. Sysselsittningen inom de privata tjinste-
branscherna fortsitter att utvecklas starkt, men ocksa offent-
liga sektorns sysselsittning okar, frimst till {6ljd av fler sys-
selsatta inom kommunal verksamhet. Denna 6kning har
skett trots att privatiseringar och bolagiseringar av kommu-
nal verksamhet det senaste dret inneburit att ca 11 000 per-
soner definitionsmissigt bytt sektor. Aven sysselsittning-
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Diagram 55 Antal sysselsatta enligt national-
rakenskaperna

Procentuell férandring fran foregaende kvartal, sa-
songrensat
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— Industri = - Byggverksamhet

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 56 Antal sysselsatta enligt national-
rakenskaperna

Procentuell férandring fran foregaende kvartal, sa-
songrensat
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— Tjanstebranscher — = Parti- och detaljhandel

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 57 Lediga platser och varsel
Tusental, sésongrensade varden, manad
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Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

sutvecklingen i byggverksamheten bidrar till 6kningen {or-
sta kvartalet, medan sysselsittningen inom industrin och
6vriga varubranscher minskar (se diagram 55). Delar av par-
tihandeln paverkas ocksa av den svagare industrikonjunktu-
ren och hir har sysselsittningstillvixten avstannat (se dia-
gram 56).

Hela landet har gynnats av de senaste drens starka syssel-
sittningsokning, samtidigt som de regionala skillnaderna har
okat eftersom tillvixten har férdelats ojamnt. I Stockholm,
Uppsala och Hallands lin ar fler personer sysselsatta idag dan
1 borjan av 1990-talet, medan merparten av 6vriga lin inte
atertagit den sysselsittningsniva som radde {or ett decenni-
um sedan. Stockholms lins andel av sysselsittningsokningen
de senaste aren ir betydligt hogre dn dess andel av den ar-
betstora befolkningen. Utvecklingen férklaras av den starka
koncentrationen av tillvixtbranscher till storstadsregioner
och universitetsstader i allmidnhet och Stockholmsomradet 1
synnerhet.

Tillféllig avmattning i sysselséttningen vantas

Variationer i efterfrageliget paverkar utvecklingen pa ar-
betsmarknaden med viss efterslipning. Arbetsmarknaden
kan dirfor férvintas ga in 1 en period av avmattning under
andra halvéret i 4r. Aven om man bara ser till personer i
arbete, dvs. exkluderar de sysselsatta som dr franvarande fran
sina arbeten, har dessa 6kat mer 4n produktionen sedan slu-
tet av fjolaret, vilket innebir en svag produktivitetsutveck-
ling. Flera tecken tyder pa att féretagen inte kommer att
fortsitta att anstilla personal 1 samma utstriackning som
skett hittills, utan snarare anpassa sin personalstyrka till
radande efterfragelige. Som framgar 1 diagram 57 har antal
nyanmilda lediga platser som inrapporteras till arbetsfor-
medlingarna upphdort att 6ka dven om de fortfarande ligger
pa en hog niva. Jim{ort med fjoldret dr det framforallt en
nedging i lediga jobb inom tillverkningsindustrin dir ocksa
den storsta 6kningen 1 antalet varsel om uppsigning finns (se
diagram 58), fraimst inom verkstadsindustrin. Antalet nyan-
milda lediga platser har sjunkit dven inom varuhandel, upp-
dragsverksamhet och hilso- och sjukvérd jimf6rt med fjol-
aret.

Konjunkturbarometern i april visar att en 6vervigande
andel av de tillfragade industriféretagen avser att fortsitta att
minska antalet sysselsatta. Aven inom handeln uttrycks for-
vintningar om en kommande sysselsittningsminskning.
Ovriga tjinsteforetag har tydligt reviderat ned sina forvint-
ningar pa sysselsittningen, iven om nettotalen fortfarande dr
positiva, dvs. det dr fortfarande fler foretag som f6rvintas
oka sin personalstyrka. Diagram 59 visar att bristtalen sam-
tidigt har fortsatt att sjunka, vilket indikerar att det dimpade



efterfrageliget 1 ekonomin {6r manga branscher inneburit en
mindre anstringd situation pa arbetsmarknaden. Det dr nu
en ligre andel f6retag som upplever brist pd arbetskraft som
himmande faktor {6r att 6ka produktionen.
Sysselsittningen har kat exceptionellt snabbt de senaste
aren och den uppbromsning som sker under loppet av 2001

ar mer 1 linje med en lingsiktigt hallbar utveckling och

minskar risken {6r en 6verhettning av ekonomin. Som synes
1 diagram 60 vintas dock sysselsittningen ta fart igen redan
nista ar, till f6ljd av en dterhimtning 1 konjunkturen, vilket
innebir att arbetsmarknadssituationen blir mer anstringd

med 6kande rekryteringsproblem. Delar av tjdnstebran-

scherna, och dven byggsektorn, uppvisar i ar snabbt 6kande
sysselsittning vilket innebir att nista ars stigande tillvixt
okar risken for l6nedrivande s.k. flaskhalsproblem pa ar-
betsmarknaden. Ju mer anstringda arbetskraftsresurserna
blir, dvs. ju ligre arbetsloshet och ju mer begrinsad mojlig-

het f6r arbetskraftsutbudet att vixa, desto storre risk for
overhettningstendenser i ekonomin.

Tabell 15 Sammanfattning av arbetsmarknadsprognosen
Niva, 1000-tal respektive arlig férandring alternativt niva i procent

2000 2000 2001 2002 2003
Sysselsatta, 16-64 ar (enligt AKU) 4159 2,2 1,9 0,8 0,7
| arbetskraften 4 362 1,2 1,3 0,4 0,4
Oppet arbetslosa’ 203 4,7 41 37 35
| arbetsmarknadspolitiska atgarder’ 113 2,6 2,3 21 21
Arbetade timmar (miljoner, enligt NR) 6 913 1,5 1,3 0,8 0,7
Reguljart sysselsatta®, 20-64 ar 4012 2,1 1,9 0,7 0,6
Befolkning, 20-64 ar 5199 0,4 0,5 0,4 0,2
Reguljar sysselsattningsgrad®® 772 783 786 788

! Nivier i procent av arbetskraften.

?Exkluderar sysselsatta i arbetsmarknadspolitiska program.

* I procent av befolkningen i dldern 20-64 ar.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrin

Sysselsittningsutvecklingen mellan 2000 och 2001 beridknas
bli hog, ca 78 000 personer, trots att efterfragan pa arbets-
kraft mattas under resten av dret. Sammantaget fran 2000 till
2003 beriaknas okningen bli ca 138 000 personer. Sysselsitt-
ningsgraden hos 16 - 19 dringar vintas 6ka nagot och till-
sammans med en vintad neddragning av volymen av de ar-
betsmarknadspolitiska atgirderna, innebir det att den regul-
jara sysselsittningsgraden {6r personer i dldern 20 - 64 ar
uppgar till 78,8 procent 2003 (se diagram 61). Direfter maste
sysselsittningen 6ka med ytterligare ca 70 000 personer {or
att regeringens sysselsittningsmal pd 80 procent ska uppnas

2004.
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Diagram 58 Lediga platser och varsel, indu-
strin
Tusental, sésongrensade varden, manad
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Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

Diagram 59 Bristtal i tjanstenaringarna enligt

konjunkturbarometern
Andel foretag
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 60 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetsldsa
Tusental respektive procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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Diagram 61 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Allt viktigare att 6ka medelarbetstiden

Samtidigt med den starka sysselsittningsdkningen har fran-
varon, framférallt sjukfranvaron, 6kat f6rsta kvartalet 1 ar
jamfort med motsvarande period i fjol. Detta innebir att
arbetade timmar inte 6kat 1 samma utstrickning som antal
sysselsatta dvs. medelarbetstiden har sjunkit. Sjukfranvaron
ar delvis kopplad till branscher och sektorer med rekryte-
ringsproblem. Andelen sjukfrinvarotimmar har de senaste
aren Okat snabbare inom offentliga sektorn in inom nirings-
livet. Detta forstirker de redan stora rekryteringsbehoven
inom vard, skola och omsorg. Drygt 90 procent av kommu-
nerna och landstingen anger i Ams marsenkit att de upplevt
brist pa arbetskraft det senaste halvaret.

Ett sdtt att motverka minskningen i medelarbetstiden ir
att 6ka den s.k. vanligen arbetade tiden. En tredjedel av de
deltidssysselsatta 1 SCB:s arbetskraftsundersokning (AKU)
uppger att de skulle vilja 6ka sin arbetstid om de hade mo;-
lighet. Av dessa undersysselsatta dr ca 100 000 i nuldget regi-
strerade som deltidsarbetsldsa hos Arbetsformedlingen. Sam-
tidigt som arbetskraftsbristen ar pataglig inom vérd och om-
sorg dr dven antalet undersysselsatta som storst 1 denna sek-
tor. En minskning av deltidsarbetslsheten skulle 6ka me-
delarbetstiden och lindra arbetskraftsbristen. Regeringens
malsittning att halvera deltidsarbetslosheten inom vard- och
omsorgsyrken och dirmed i hogre grad ta tillvara det out-
nyttjade arbetskraftsutbudet innebir att storre krav nu stills
pa offentliga arbetsgivare att erbjuda anstillda att 6ka sin
arbetstid. Ams kriver sedan i maj i dr intyg pa att 6nskad
arbetstid inte kan erbjudas frin deltidsarbetslosas arbetsgiva-
re inom vard och omsorg. De dndrade reglerna bedoms de
nirmaste aren bidra positivt till utvecklingen av medelar-
betstiden.

I prognosen vintas medelarbetstiden minska 1 ar, fraimst
en konsekvens av 6kad sjukfrdnvaro, och direfter vara ofor-
andrad de kommande aren.

Utbudsbegriansande faktorer hindrar arbetskraften
att vaxa snabbt

Enligt en reviderad befolkningsprognos frain SCB kommer
antalet personer i arbetsfor alder att bli ndgot storre de nir-
maste dren dn vad som tidigare antagits. Befolkningen i al-
dern 20 - 64 ar beriknas nu 6ka med sammanlagt ca 80 000
personer fran 2000 till 2003. Samtidigt 6kar aldersgrupper
med ett ligre arbetskraftsdeltagande sin andel av den arbets-
fora befolkningen, vilket héller tillbaka arbetskraftsutbudet.
Den hoga sysselsittningsokningen under inledningen av
aret har genererat ett oviantat starkt inflode till arbetskraf-
ten. Det dr nu firre personer 1 arbetsmarknadspolitiska at-



girder men ocksa firre studerande 6ver 20 dr pa grund-,
gymnasie- och folkhogskolor, vilket indikerar att en stor del
av utfasningen av Kunskapslyftet i praktiken redan skett.
Samtidigt 6kar arbetskraftsdeltagandet hos de studerande
totalt sett, en trend som vintas fortsitta 1 och med de dndra-
de reglerna for studiemedel som infors 1 juli 2001%. Denna
utbudsékning motverkar de utbudsbegrinsande effekterna
av universitets- och hogskoleutbyggnaden.

Neddragningen av de arbetsmarknadspolitiska atgirderna
vintas fortsitta. Trots att arbetskraftsdeltagandet hos de
studerande vintas fortsitta 6ka kommer dock tillvixten av
studerande totalt att minska arbetsutbudet de nirmaste aren.
Antalet langvarigt sjuka’ och fortidspensionerade har ckat
snabbt de senaste dren och vintas fortsitta 6ka de nirmaste
dren. Om inte den trenden bryts kommer mdojligheten att
oka arbetskraftsutbudet att begrinsas allt mer.

Sammantaget innebir prognosen pa de utbudsbegrinsan-
de faktorerna att arbetskraften kommer att vixa betydligt
langsammare de kommande aren (se tabell 16 samt dven
digram 60).

Tabell 16 Beraknat tillskott till sysselsattningen fran olika
komponenter

Tusental personer, niva respektive arligt beraknat tillskott
2000 2000 2001 2002 2003

Sysselsatta 4159 92 78 32 28
Varav nettobidrag fran:

Befolkning, 16-64 &r 5602 21 30 29 25
Arbetslésa 203 38 22 15 9
Arbetsmarknadspolitiska atgarder’ 48 22 8 2 0
Grundlaggande utbildning? 16-19 ar 224 5 -2 -2 -3
Grundlaggande utbildning? 20-64 ar 93 7 13 3 1
Hogskola, universitet 168 -7 -10 -9 -7
Fortidspensionarer, varnpliktiga,

hemarbetande m.m. 707 5 16 -6 3

! Atgirder utanfér arbetskraften enligt AKU.

2 Grundskola, gymnasium, Komvux och folkh&gskola.
Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och
Arbetsmarknadsstyrelsen.

Den starka utvecklingen av arbetskraftsutbudet hittills i ar
har inneburit att minskningen av arbetslosheten stannat av
trots en stark sysselsittningsutveckling. En svagare efterfra-
gan pa arbetskraft under resten av aret innebir att drsgenom-
snittet {6r den Sppna arbetslosheten vintas bli 4,1 procent i
ar. Redan i inledningen av nista dr 6kar sysselsittningen
igen och den lingsammare 6kningen av arbetskraftsutbudet
innebir att arbetslosheten fortsitter att minska. I manga

¢ D4 hojs fribeloppet, dvs. den grins {6r hur hdg inkomst studerande far
ha utan att studiemedlet begrinsas.

? Sjukskrivna mer in ett &r och dirmed definierade som varande utanfor
arbetskraften.
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Diagram 62 Trang sektion for foretagens pro-
duktion: Uppdragsverksamhet
Andel foretag

100 r 100
80 - 80
60 r 60
40+ 40
20+ r20

0 0

-20

T al T T T al T ™ T T
91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01
— Efterfragelaget
— - Tillgangen pa arbetskraft
—— Andra faktorer

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 63 Trang sektion for foretagens pro-
duktion: Datakonsulter och dataservice
Andel foretag

100 r 100
80 - - 80
60 - r 60
40+ 40

r20
0
-20

T al T T T al T ™ T T
91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 O1
— Efterfragelaget
— - Tillgangen pa arbetskraft
—— Andra faktorer

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 Arbetskraft och utvidgad arbets-
kraft
Tusental

4600 r 4600

4500 - 4500

4400 + - 4400
4300 1 4300
4200 - 4200

JLA L A N A B B A A A B B I B ) 4100
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Arbetskraft — = Utvidgad arbetskraft

4100

Kallor. Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

branscher 6kar bristen pa arbetskraft. Enligt Ams ir arbets-
16sheten hos hogskoleutbildade 1 nulidget marginell, vilket
innebir att bristen pa arbetskraft tvingar foretagen att i hog-
re grad ge avkall pa sina krav pa utbildning och erfarenhet
vid tillsittning av tjinster. Detta leder till att dven personer
som de senaste dren haft svart att {3 jobb kommer att bli
sysselsatta. Under 2003 beddms arbetsloshetsnivan vara ligre
an vad som ir langsiktigt héllbart.

Stigande resursutnyttjande

Det samlade resursutnyttjandet 1 ekonomin har fortsatt att
stiga, men inte lika snabbt som fGrutsattes 1 marsprognosen
eftersom efterfrigan utvecklas svagare dn vintat. Detta
framgar tydligast inom industrin dir sysselsittningen har
minskat samtidigt som Konjunkturbarometern visar pa
minskande brist pa personal, ligre kapacitetsutnyttjande och
att en vervigande andel {6retag bedomer produktionskapa-
citeten vara mer in tillricklig. Aven inom tjinsteniringarna
stiger resursutnyttjandet i en lugnare takt, dven om liget dir
fortfarande bedéms som relativt anstringt. Firre foretag,
fram{6r allt inom handeln, uppger brist pd personal. Inom
data- och uppdragsverksamhet bedéms nu efterfrigan vara
den tringsta sektionen {or expansion i stillet {or som tidiga-
re utbudsrelaterade faktorer (se diagram 62 och 63.). Bilden
av det samlade resursutnyttjandet inom tjansteniringarna ir
dock svirbeddmd, da sysselsittningen inom delar av denna
bransch har fortsatt att vixa. Inom byggnadsindustrin be-
doms resursutnyttjandet vara fortsatt hogt.

Bedomningen av det samlade resursutnyttjandet i eko-
nomin sammanfattas av det s.k. produktionsgapet®, som
visar skillnaden mellan vad som faktiskt produceras i eko-
nomin och den lingsiktigt hallbara produktionsnivan. Vid
ett utnyttjande av ekonomins samlade resurser utéver vad
som ar langsiktigt hallbart 4r produktionsgapet positivt.
Jamfort med marsprognosen beddoms produktionsgapet bli
nagot mer negativt i ar (-0,3 istéllet {or -0,2 procent).

I den modell som anvinds styrs det samlade resursutnytt-
jandet av utvecklingen pd arbetsmarknaden. Avgorande f6r
denna beddmning ir bilden av det potentiella arbetskrafts-
utbudets utveckling och jaimviktsarbetsloshetens niva, dvs.
den arbetsloshet som dr forenlig med stabila 16neckningar
och prisokningar. De senaste dren har det utvidgade arbets-
kraftsutbudet, som aven inkluderar latent arbetssokande!,

1% Se Konjunkturliget mars 2001 eller november 1999 {6r en utférligare
presentation av metoden.

! Latent arbetssokande dr personer som uppger att de vill och kan arbeta
men inte aktivt har sokt jobb. Det utvidgade arbetskraftsutbudet varierar
mindre &ver konjunkturcykeln och bedéms dirfor ge en bittre bild av
potentiellt arbetskraftsutbud.



vuxit starkt i takt med den gynnsamma sysselsittningsok-
ningen (se diagram 64). Under 2002 och 2003 6kar dock det
utvidgade arbetskraftsutbudet betydligt lingsammare, da
utbudsrestriktioner borjar gora sig gillande (se arbetsmark-
nadsavsnittet Utbudsbegrinsande faktorer hindrar arbetskraf-
ten att vixa snabbt, sid. 48).

Den utvidgade arbetslosheten (som dven inkluderar latent
arbetssdkande) var 1 maj 6,6 procent och sjunker i prognosen
till 5,6 procent i drsgenomsnitt 2003 (se diagram 65). Jim-
viktsarbetslosheten (utvidgad jamviktsarbetsloshet som an-
del av utvidgad arbetskraft) bedomdes 1 marsprognosen vara
6,1 procent. Den till storsta delen avslutade 16nerorelsen
som gav l6neavtal som bedoms som langsiktigt hallbara ir
ett argument {or att jimviktsarbetslosheten ligger ungefar i
nivd med dagens arbetsloshet eller strax under.

Potentiell BNP-tillvixt bestims dels av potentiell arbets-
produktivitet och dels av potentiellt arbetade timmar. Med
en svag tillvixt i utvidgat arbetskraftsutbud 6kar potentiellt
arbetade timmar endast med 1 genomsnitt 0,3 procent per ér.
Potentiellt arbetade timmar utg6r skillnaden mellan det
utvidgade arbetskraftsutbudet och jimviktsarbetslosheten,
da hinsyn tagits till forindringar i medelarbetstiden. Den
potentiella arbetsproduktiviteten vixer med i genomsnitt 2
procent per dr under perioden 2001 till 2003 och ger det
storsta bidraget till 6kningen av den potentiella produktio-
nen. I genomsnitt vixer potentiell BNP med 2,2 procent per
ar under perioden 2001 till 2003. D3 faktisk BNP 1 progno-
sen vixer snabbare dn potentiell BNP kommer de lediga
resurser som finns i ekonomin att successivt tas i ansprak (se
diagram 66).

I takt med att sysselsittningen okar nista ar sjunker den
utvidgade arbetslosheten under den nivd som bedéms som
langsiktigt hallbar, vilket betyder att produktionsgapet sluts
och blir svagt positivt, eller 0,1 procent (se diagram 67). Un-
der 2003 okar resursutnyttjandet ytterligare och produk-
tionsgapet Okar till 1 genomsnitt 0,4 procent. Med ett stigan-
de resursutnyttjande och positivt produktionsgap dkar ocksa
risken {or accelererande 1oner och priser. En rimlig bedom-
ning ir att resursliget ar betydligt mer anstringt inom tjins-
tendringarna dn inom varubranscherna nu och framéover.
Detta skulle kunna bidra till att férklara utvecklingen av den
inhemskt genererade inflationen.

Avtalsrorelsen avslutad

Arets avtalsrorelse har resulterat i forhdllandevis mattliga
avtalade 16neckningar. Farhdgor om att den starka syssel-
sattningsutvecklingen de senaste aren skulle leda till s3 héga
avtal att Riksbanken omedelbart maste hoja reporiantan har
inte infriats.
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Diagram 65 Arbetsléshet och utvidgad ar-
betsloshet
Procent av respektive arbetskraftsbegrepp

2 o - - oo 12

0T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Oppen arbetsléshet — - Utvidgad arbetsléshet

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-

ran.

Diagram 66 Potentiell BNP och faktisk BNP

Miljarder kronor

2100 - r 2100
2000 ~ 2000
1900 - 1900
1800 - 1800
1700 r 1700
1600 -+ r 1600
1500 r 1500

— Faktisk BNP — - Potentiell BNP

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 67 Produktionsgap
Procent av faktisk BNP

0+ 11111 1400
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03

B -3

St T T T T T

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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De viktigaste avtalen pd arbetsmarknaden ir nu slutna. I
huvudsak giller avtalen tre ar framdt med mojlighet till upp-
sdgning sista aret. Tva tendenser kan urskiljas i denna avtals-
rorelse, en for arbetarkollektivet och en for tjanstemanna-
kollektivet.

Det har skett en 6kad likriktning for arbetarkollektivet.
Graden av centralisering synes ha 6kat de tva senaste avtals-
rorelserna och samordningen har 6kat mellan LO-
forbunden. Forbunden har i sina férhandlingar utgatt fran
det samhillsekonomiska utrymme som finns {6r 16nedk-
ningar. Detta har av LO uppskattats till 3,8 procent per ar,
dock ldgst 650 kronor pé ett ar. LO har prioriterat satsning-
ar pa de ligst avlonade.

For yjanstemannakollektivet har utvecklingen diremot
gatt mot mer decentraliserade och individuella avtal. Flera
avtal innehaller t.ex. inga angivna 16nekningar, vilket gor
det svart att sirskilja avtalsenlig lonedkning fran l6neglid-
ning. Grupper som omfattas av denna typ av avtal ir t.ex.
sjukskoterskor, lirare och Sacos medlemmar 1 offentlig sek-
tor.

Av de avtal som slutits under varen ger det inom detalj-
handeln storst avtalade 16nekostnadsokningar. Avtalet giller
till 31 mars 2004 och ger 11,6 procent under avtalsperioden
motsvarande en arlig l6neutvecklingstakt pa 3,9 procent.
Det nist hogsta avtalet under varen har slutits mellan Kom-
munalarbetarférbundet och Kommun- och landstingsfor-
bunden, vilket ger I6neSkningar pa totalt 11 procent under
36 manader. Utover 16nedkningarna far dessutom visstids-
och deltidsanstillda samma {6rmaner som Gvrig personal vad
giller semester, sjuklon och pension. I avtalet ingdr dven en
hojning av ligstalonerna och semesterlonegarantin, vilket
ger en kostnadsokning om 0,48 procent f6r hela avtalsperio-
den. Sammantaget beriknas avtalet innebira kostnadsdkning
motsvarande i genomsnitt 3,7 procent per ar.

Under sommaren och hosten kommer avtal omfattande
ca 60 000 personer att l6pa ut och omférhandlas. Detta gill-
er bl.a. posten, teko-industrin, kraftverksindustrin, glasindu-
strin, SAS (piloter), Transport (flygtekniker och markperso-
nal) mm. Dessa avtal omfattar en liten andel arbetsmarkna-
den.

De nu slutna avtalen ir framtunga, dvs. de avtalade 16ne-
okningarna dr storst 2001 {or att darefter falla de efterkom-
mande aren. I genomsnitt Skar de avtalsenliga 16nerna med
2,6 procent per ar. Dirtill kommer l6neglidning som beror
pa arbetsmarknadsldget. En rimlig slutsats dr att de avtal som
slutits ligger 1 linje med Riksbankens inflationsmal om 2
procent. En riskfaktor dr dock att avtalen innehiller {6rhal-
landevis hoga 16nedkningar {6r lagavlonade. Detta kan
komma att fungera som ett golv {or andra grupper. De cen-
trala avtalen {6r tjanstemannagrupperna ir generellt sett
ldgre dn de {or arbetargrupperna. Tills viss del beror detta pa



att vissa tjinstemannagrupper férhandlar lokalt och dessa
16neckningar behandlas dd som 16neglidning. Att vissa

grupper vill skydda sitt relativa 16neldge leder till krav pa
kompensation, nir satsningar pa liginkomstgrupper gors.
Om dessa krav i sin tur leder till 6kad l6neglidning driver
detta upp den totala l6nedkningstakten i svensk ekonomi.

Tabell 17 Timléneutveckling
Procentuell férandring
2000 2001 2002 2003

Industri 41 3,9 41 41
darav avtal 2,4 2,7 2,6 2,3
Byggnad 4.6 4,7 4.4 4.4
darav avtal 2,6 2,9 2,6 21
Ovrigt naringsliv 3,6 3,9 3,8 4,3
darav avtal 2,5 2,8 2,7 2,3
Stat 41 3,9 3,9 3,9
darav avtal 2,5 2,0 - -
Kommuner och landsting 3,5 4,2 4,2 4,2
darav avtal 3,3 3,7 2,8 2,4
Hela ekonomin 3,8 4,0 4,0 4,2
darav avtal 2,7 29 2,6 2,3

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Loneutvecklingen for 2001-2003

Svensk ekonomi gar nu in i ett skede dir produktionsgapet
sluts under 2002 och liget pa arbetsmarknaden blir mer an-
strangt. Det ir frimst efterfrageldget pa arbetsmarknaden
som bestimmer 16neglidningen. Avtal och 16neglidning ger
den totala l6nedkningstakten. Resursutnyttjandet skiljer sig
mellan olika sektorer. Det dr frimst inom tjinstebranscher-
na och byggsektorn som 16neglidningen bedéms 6ka.

Sammantaget bedoms den totala 16neckningstakten 1
hela ekonomin uppga till 4 procent 1 ar och nista samt till
4,2 procent aret direfter. Detta innebir att profilen pé pro-
gnosen har reviderats sedan mars. I ar bedoms det svagare
efterfrageldget i industrin leda till en ligre 16neglidning 3n
vad som tidigare forutsattes. Arbetsmarknadsliget bedoms
dock vara mer anstringt under 2003 och 16neglidningen
bedoms da tillta (se diagram 68). Realloneutvecklingen blir
fortsatt hog under prognosperioden. Reallonerna beriknas 1
genomsnitt att stiga med 1,6 procent 2001, 2,2 procent 2002
och 2,3 procent 2003 (se diagram 69).
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Diagram 68 Svensk I6neutveckling
Procent

96 97 98 99 00 01 02 03
mmm Total == Avtal 1 L6neglidning

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 69 Real och nominell I6neutveckling
Procent

107

4

6I11TFI‘ITTFI11TFI‘ITTFF‘IT
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Nominell I6neutveckling — - Real I6neutveckling

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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Diagram 70 KPI exklusive vissa varor
Arlig procentuell férandring

40 o 10
L -8
R e L EL P LR R R PR R -6

— KPI
— = KPI exkl vissa varor *
— Kétt, el, tele, eldn.olja, bensin, frukt & gronsaker

* Kétt, el, tele, eldningsolja, bensin, frukt och grén-
saker (16%).

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 71 Butikshandel med livsmedel
Foérséaljningspriser, nettotal
B0 == - 60

40+

20

-20 +

-40

94 96 98 00
— Utfall = = Férvantningar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Sallankdpsvaruhandel, totalt
Foérséaljningspriser, nettotal

40+

30

94 96 98 00
— Utfall = = Férvantningar

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tillfalligt hogre inflation i ar

Inflationen enligt konsumentprisindex, KPI, och det under-
liggande méttet UND1X" har 6kat ovintat mycket sedan
marsprognosen. I april var KPI- och UND1X-inflationen 2,8
respektive 2,9 procent. Dirmed 6verskreds Riksbankens
inflationsmal pd 2 procent, men inflationen var fortfarande
inom det angivna toleransintervallet pa 1 till 3 procent. In-
flationen beddms bli fortsatt hog 1 ar {6r att under nista ar
successivt falla tillbaka under 2 procent.

Tabell 18 Konsumentpriser
Procentuell férandring

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

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Den snabba prisutvecklingen 1 ar bedoms dels vara en kon-
sekvens av ett hogt resursutnyttjande och dels en konse-
kvens av tillfalligt hoga priser pa bensin, el, kott samt im-
porterade frukter och gronsaker (se diagram 70). Dessa pri-
ser bedoms inte 6ka pa samma sitt 2002 och dirmed faller
inflationstakten tillbaka. Konjunkturbarometern {6r detalj-
handeln indikerar att prisdkningarna férsta kvartalet 1 r
inte var planerade, vilket kan tyda pa att {6retagen utsattes
for en utbudschock, t.ex. i form av ovintat hoga importpri-
ser (se diagram 71 och 72).

Den inhemska inflationen, UNDINHX?®, har stigit kraf-
tigt sedan januari och uppgick till 3,4 procent i april. Aven
fortsittningsvis bedoms den inhemska inflationen bli relativt
hog till {6]jd av ett hogt och stigande resursutnyttjande.
Prisokningarna i borjan av nista dr vintas dock bli nagot
mindre 3n i dr. Under 2002 och 2003 kommer {6rstirkning-
en av kronan att ge upphov till fallande importerad infla-
tion, vilket motverkar den relativt hoga inhemska inflatio-
nen. Dirmed kommer UND1X-inflationen att underskrida
2 procent pa ett till tva drs sikt. Tidpunkten {6r en vixel-
kursappreciering dr dock mycket osiker, vilket innebir att

12Tl skillnad mot KPI innehiller inte UND1X rintekostnader och
direkta effekter av indrade indirekta skatter och subventioner.

T UNDINHX exkluderas férutom rintekostnader och direkta effekter
av indrade indirekta skatter och subventioner iven i huvudsak
importerade varor och tjinster.



osakerheten 1 UND1X- prognosen beddms vara relativt stor
med en risk f6r en hogre inflation pd 1 till 2 drs sikt 4n den
som fSrutses 1 huvudscenariot.

KPI-inflationen stiger mer an UND1X-inflationen, som
synes 1 diagram 73, till £6ljd av stigande rintekostnader och
skatter. De skatteforindringar som paverkar KPI, och till
viss del UND1X, ir indexregleringen av punktskatter
(framst energiskatter) och den prisupprikning som sker av
taxeringsviarden pa fastigheter. Det beriknade bidraget frin
indirekta skatter till KPI-prognosen ir knappt 0,2 procent-
enheter 2002 och 2003 (se tabell 19).

Tabell 19 Bidrag till KPl-prognosen
Procentuell féorandring, december-december
2000 2001 2002 2003

KPI, dec-dec 1,4 2,5 1,9 2,0

Darav:
Indirekta skatter 0,2 0,3 0,2 0,2
Importpriser 2,4 -0,5 -0,7 -0,8
Produktion i konkurrensutsatt sektor 0,0 0,0 0,1 0,2
Jordbrukspriser 0,0 0,1 0,1 0,1
Bostad 0,4 0,5 0,5 0,8
Diverse taxor 0,0 0,3 0,3 0,3
Ovrig svensk produktion 0,4 0,4 0,2 0,4
Residual -2,0 1,4 1,2 0,9

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Den inhemska inflationen foérblir hog

UNDINHX-inflationen ir ett métt pa i huvudsak inhemskt
genererad inflation. Den inhemska inflationen har varit
mycket l3g de senaste tva dren for att i ir Ska kraftigt. Aven
om ett hogt resursutnyttjande spelar roll f6r denna utveck-
ling ir det troligt att huvudférklaringen utgdrs av en kom-
bination av mer tillfalliga prisdkningar.

Under 1999 genomfordes avregleringar pa el- och tele-
marknaderna med ckande konkurrens och fallande priser
som f6ljd. Nu verkar denna prisnivdjustering vara avslutad
och priserna pa dessa tjinster 6kar aterigen och bidrar till
uppgangen i UNDINHX. Med en avreglerad elmarknad dr
det rimligt att forvinta sig stOrre variationer i elpriserna dn
tidigare, da det rorliga elpriset beror pd tillgingen pa el. Se-
dan arsskiftet har elpriset 6kat kraftigt, vilket till viss del
beror pd en snofattig vinter i Sverige och Norge. El- och
telepriserna bidrog i hog grad till den ldga inhemska infla-
tionen 1 fjol och till den h6ga inhemska inflationen 1 ar (se
diagram 74).

Till {6ljd av mul- och klovsjukan samt galna kosjukan har
priserna pa kott 6kat kraftigt sedan arsskiftet. Dessa prisok-
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Diagram 73 KPI och UND1X
Arlig procentuell férandring

4 -4

98 99 00 01 02 03
— KPI = = UND1X

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 74 Inhemsk inflation, exklusive el-
och telepriser
Arlig procentuell férandring

4.0
357
3.0 1

25+

— UNDINHX
— = UNDINHX exkI. el och tele

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.
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ningarna bedoms successivt avta och sa sminingom kan pri-
serna dven falla ndgot.

Ungefir en fjardedel av UNDINHX utgors av hyror.
Hyrorna har 6kat mycket blygsamt de senaste aren, bl.a. till
folyd av fallande rintekostnader. Nu okar hyrorna dterigen,
sedan december med 1,5 procent. Nista ar vintas hyresok-
ningar pa i genomsnitt 2 procent. Att hyrorna dterigen 6kar
ar ytterligare en forklaring till uppgangen i den inhemska
inflationen.

Utover hyror och inhemskt producerade livsmedel ut-
gors UNDINHX till storsta delen av tjinster. Tjanstepriser-
na bor pa lingre sikt utvecklas i takt med enhetsarbetskost-
naderna, dven om priserna pa kort sikt kan utvecklas annor-
lunda. Enhetsarbetskostnaderna har okat successivt de senas-
te aren, vilket beror pa avtagande produktivitetsdkningar (se
diagram 71). Nista dr bedoms produktivitetsokningen bli
relativt hog (se avsnitt Tillfallig avmattning i de industrirela-

terade delarna av naringslivet, sid. 40), vilket haller nere 6k-
Diagram 75 Inhemsk inflation och kostnads-

tryck ningen av enhetsarbetskostnaderna. Loneglidningen tilltar

Arlig procentuell férandring dock 2003 till {6]jd av en allt mer anstringd arbetsmarknad

. 5 och dirmed tilltar dven 6kningstakten i enhetsarbetskostna-
derna.

e S H4

Med ett hogt resursutnyttjande bedoms vinstmarginaler-
na kunna 6ka efter att ha varit sammanpressade de senaste
aren. En del av prisokningen inledningsvis 1 ar beddms vara
en effekt av att foretagen 3terstillt nedpressade vinstmargina-
ler och att detta var mojligt med en hég inhemsk efterfragan.
Vinstmarginalerna bedéms fortsitta 6ka som en f6ljd av det
I I --- héga resursutnyttjandet. Annu s linge r dock inflations-
forvintningarna stabila kring 2 procent, vilket minskar ris-

95 96 97 9 99 00 01 02 03 ken f6r kraftigt accelererande priser.

— UNDINHX — - Enhetsarbetskostnad Sammantaget bedoms den inhemska inflationen bli fort-
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby- satt hOg, iven om prisékningen nasta ar inte blir lika stor
o som 1 ar. Effekterna av mul- och klévsjukan torde da ha
klingat av och elpriserna bedoms inte dka lika mycket som i
ar. Dirtill kommer att enhetsarbetskostnaderna de kom-
mande tv3 ren i genomsnitt Skar mindre in i dr.

e ——

Den importerade inflationen bedoms sjunka

Importpriserna har stigit kraftigt de senaste tva dren till {6ljd
av stigande rdoljepriser och av frsvagningen av kronan mot
framf6r allt dollarn. Forsta kvartalet i r steg priserna pa
bensin mer dn vad som kan forklaras av hogre rdoljepris 1
svenska kronor. Detta beror bl.a. pa brist pa raffinerad olja 1
USA som inneburit import av petroleumprodukter frin
bl.a. Europa, vilket har drivit upp priserna pa petroleum-
produkter. Inledningsvis 1 ar har dven importpriserna pa
jordbruks- och livsmedelsprodukter stigit kraftigt beroende
pa mul- och klovsjukan samt galna kosjukan, men ocksa



som en konsekvens av den svaga kronan som bl.a. lett till
stigande frukt- och gronsakspriser.

Under prognosperioden bedéms raoljepriset sjunka nagot
och uppga till drygt 24 dollar 1 slutet av 2003. Det interna-
tionella priset pa bearbetade varor antas 6ka med knappt 1
procent per dr. De internationella priserna pa livsmedels-
och jordbruksprodukter faller i genomsnitt 1 ar f6r att 2002
och 2003 6ka med 2 respektive 0,5 procent per dr. Frin maj i
ar till slutet av 2003 bedoms kronan stirkas mot TCW-index
med ca 9 procent och mot dollarn med drygt 20 procent.
Sammantaget innebir ligre oljepriser och en starkare krona
att importpriset i svenska kronor fram till slutet av 2003
sjunker med knappt 8 procent.

Genomslaget fran importpriserna pa konsumentpriserna
sker med viss tidsférdrojning och kan dirtill vara ofullstin-
digt. Forra drets uppgang i importpriserna gav inte upphov
till en motsvarande uppging i konsumentpriserna. Under
prognosperioden bedoms det darfor finnas ett behov att
aterstilla forlorade vinstmarginaler, vilket torde vara mojligt
med ett stigande inhemskt resursutnyttjande. Priserna pa
importerade varor i konsumentledet faller dirmed inte 1
proportion till importpriset i producentledet (se diagram
76).
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Diagram 76 Importpriser i producent- och kon-
sumentled
Arlig procentuell féréndring

R 15

r-5

T T T T T T T T -10
95 96 97 98 99 00 01 02 03

— Konsumtionsvagda importproducentpriser

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

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.






Offentliga finanser

Stabila 6verskott trots lagre tillvaxt

De offentliga finanserna uppvisar stabila 6verskott trots den
1 ar temporirt ligre tillvixten. En nigot svagare utveckling
av hushallens konsumtionsutgifter och l6nesumma sanker
den offentliga sektorns inkomster jamf6rt med senaste pro-
gnos. Samtidigt revideras utgifterna upp nagot, bland annat
till f6ljd av en snabbare pris6kningstakt. Nista ar paverkas
sparandeprognosen dven av fortsatta inkomstskattesink-
ningar. Under 2003 stirks finanserna dter nir tillvixten i
ekonomin 6kar. Det finansiella sparandet som andel av BNP
overstiger regeringens mal under de tre prognoséren.

Tabell 20 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

1999 2000 2001 2002 2003

Inkomster 1182 1239 1254 1282 1356
Procent av BNP 59,3 59,5 583 56,7 57,5
Darav skatter 1043 1100 1124 1148 1214
Procent av BNP 523 528 523 508 514
Utgifter 1148 1154 1173 1223 1270
Procent av BNP 57,6 554 545 54,2 538
Finansiellt sparande 34 85 81 58 86
Procent av BNP 1,7 4,1 3,8 2,6 3,6
Miljarder kronor éver mélet 24 43 27 13 39

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Utgiftskvoten planar ut

Utgiftskvoten, de konsoliderade utgifterna som andel av
BNPD, fortsitter att sjunka, om 4n i avtagande takt. Det dr
frimst de statliga utgifterna som minskar som andel av BNP,
medan kommunsektorns och alderspensionssystemets utgif-
ter 1 hogre grad utvecklas i takt med BNP. En krympande
statsskuld gor att rinteutgifterna sjunker, men dven dvriga
statliga utgifter uppvisar en fallande trend som andel av
BNP.

Utgiftstaken har satts sd att utgifterna som andel av BNP
reduceras med cirka 2 procentenheter fran 1999 till 2003
enligt varpropositionen, prop. 2000/01:100. Det bidrar till
att utgiftskvoten faller de nirmaste dren givet att utgiftsta-
ken respekteras och tillvixten inte avviker allt {6r mycket
frin regeringens beddmning. P4 sikt torde dock den snabba
nedging i utgiftskvoten som framgdr av diagram 78 att avta.
En statsskuld som inte lingre krymper i nominella termer
och takbegrinsade utgifter som vixer ungefir i takt med
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Diagram 77 Offentliga sektorns finansiella

sparande
Procent av BNP

5-

54
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-

ran.

Diagram 78 Inkomster och utgifter i offentlig

sektor
Procent av BNP
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— Inkomster — - Skatter och avgifter

— Utgifter
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-

ran.
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Diagram 79 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
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= Rantor == Transfereringar till hushall
1 Offentlig konsumtion 2 Ovriga utgifter

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 80 Den offentliga sektorns inkomster
Procent av BNP
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1 Sociala avgifter 772 Ovriga inkomster

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

BNP, vilket galler for utgiftstakets utveckling 2003-2004,
gor att utgiftskvoten kan f6rvintas plana ut pa en niva kring
52-53 procent av BNP.

Inkomstskatterna sanks aven nasta ar

Aven inkomsterna sjunker som andel av BNP. Inkomstskat-
ten har sinkts bade i fjol och 1 ar genom kompensation {6r
en fjirdedel respektive ytterligare en fjirdedel av egenavgif-
ten till pensionssystemet. Varje fjirddel motsvarar 13 miljar-
der kronor, eller cirka 0,6 procent av BNP. Regeringen avser
att 1 hostens budgetproposition beddma mojligheten att
kompensera hushillen {6r ytterligare en fjirdedel av egenav-
gifterna nista ar. I prognosen antas att inkomstskatterna
sinks dven nista r genom en sddan Skning av kompensa-
tionen till trefjirdedelar. Dirtill antas att den nedre skikt-
gransen for statlig inkomstskatt hojs sd att andelen personer
som betalar statlig skatt minskar med en procentenhet. Det-
ta var fallet vid skattesinkningarna 2000 och 2001. In-
komstminskningen f6r staten beridknas till ca 13 miljarder
kronor dven f6r 2002.

Kommunernas skatteintikter okar samtidigt med drygt 5
miljarder kronor till f6ljd av att avdragsritten {6r egenavgif-
terna minskar, vilket hojer den beskattningsbara forvirvsin-
komsten. Kommunernas sammanlagda inkomster paverkas
dock inte eftersom statsbidragen antas minska med motsva-
rande belopp.

Antagandet om ytterligare inkomstskattesinkningar 2002
utgor ett undantag fran Konjunkturinstitutets policy att
prognosen endast ska baseras pa beslutade regler {or skatte-
och transfereringssystemen samt i proposition foreslagna
forindringar av dessa. Regeringens avsiktsforklaringar till-
sammans med konjunkturutvecklingen och 6verskotten i de
offentliga finanserna gor dock att sannolikheten {or att in-
komstskatterna kommer att sinkas bedoms som stor. Ett
undantag ger dirfor en mer realistisk utgangspunkt f6r fore-
liggande prognos. For ar 2003 antas diremot inga ytterligare
skattesinkningar. Aven om det finns ett utrymme for ytter-
ligare skattesinkningar ir prognosen f6r 2003 mer osiker.
Inriktningen av skattepolitiken dr da dessutom beroende av
utgangen av riksdagsvalet 2002.

Som en del av det nya pensionssystemet inférs 2003 en
garantipension {6r de dlderspensionirer som har en lag in-
komstgrundad pension. Samtidigt f6rsvinner det sirskilda
grundavdraget for pensionirer. Detta hojer kommunsek-
torns skatteinkomster med ca 12,5 miljarder kronor, vilket
hojer utgifts- och skattekvoterna med drygt en halv procent-
enhet av BNP 2003. Regelandringen paverkar siledes inte
det finansiella sparandet i den offentliga sektorn. Inte heller



kommunernas finanser paverkas eftersom statsbidragen
sinks 1 motsvarande grad.

Konjunkturavmattningen sanker skatteinkomsterna
nagot

Trots att prognosen {or skatter och avgifter till offentlig
sektor skrivs ned med ca 8 miljarder kronor 1 dr, sd revideras
skattekvoten upp nagot, pa grund av en ligre BNP-prognos.
Den antagna skattesinkningen nista ar forklarar att skatte-
kvoten blir ligre jim{ort med foregiende prognos.

Hushallens inkomster 6kar under prognosperioden, men
1 ndgot lingsammare takt dn enligt marsprognosen (se dia-
gram 81). Det gor att de direkta skatterna halls uppe, trots
inkomstskattesinkningar i &r och nista ar. Inférandet av en
garantipension 2003 6kar de beskattningsbara pensionerna,
som nimnts ovan, vilket hojer de direkta skatterna. Skatten
pa realisationsvinster bidrog med ca 1,5 procent till skatte-
kvoten 2000. Hushallens fyllnadsinbetalningar har varit
stora under varen, vilket tolkas som att reavinsterna var
minst lika stora forra dret som dret innan. Detta bidrar till
en forhillandevis hog skattekvot dven 2001. Nedgangen 1
borsindex innebir troligen att trenden med dkande realisa-
tionsvinster bryts. Reavinstskattens bidrag till skattekvoten
minskar i prognosen till ca 1,2 procent 2003 (se diagram 82),
men prognosen ir osiker och paverkas av bl.a. den fortsatta
borsutvecklingen.

Foretagens skatter dr svara att prognostisera. Férutom
svarigheten att beddma hur en konjunkturavmattning pa-
verkar vinstnivan 1 foretagen har foretagen dessutom en
mojlighet att periodisera vinster mellan dren. Denna mdojlig-
het paverkar storleken pd kompletteringsbetalningarna av
skatt, vilka var ligre dn vintat {6r inkomstdret 2000. Foreta-
gens direkta skatter skrivs ned i prognosen med ca 2 miljar-
der kronor 1 ar och nista ar.

De indirekta skatterna ir nominellt oférindrade jamfort
med foregdende prognos trots att hushillens konsumtions-
utgifter utvecklas svagare i reala termer. Hogre priser pa
konsumtion drar upp momsen, men prognosen revideras
trots detta ned baserad pa att aterbetalningar av moms har
varit hogre dn vintat i ar. Detta kan vara en konsekvens av
svagare inhemsk konsumtion. Som andel av BNP ir bade de
indirekta skatterna och de sociala avgifterna relativt kon-
stanta under prognosperioden (se diagram 80).

Finanspolitiken stimulerar efterfragan

Konjunkturinstitutets matt {6r finanspolitikens inriktning
bygger pa att {6rindringen av det finansiella sparandet, ju-
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Diagram 81 Utveckling av viktiga skattebasers
andelar av BNP
Index 1993 = 100
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— Hushallens konsumtionsutgifter
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Diagram 82 Hushallens reavinster och skatter,
andel av BNP
Procent
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= Realisationsvinster
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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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Diagram 83 Transfereringar till hushallen
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

sterat for olika typer av engdngseffekter, delas upp i en del
som beror pa den ekonomiska utvecklingen och en reste-
rande si kallad politikberoende del.

Det finansiella sparandet 1 den offentliga sektorn justerat
for extraordinira hindelser minskar 1 ar och nista ar, hu-
vudsakligen beroende pa skattesinkningar pa f6rvirvsin-
komster. Det avspeglas som ett negativt virde pa Konjunk-
turinstitutets indikator &ver finanspolitikens inriktning i
tabell 21, den politikberoende delen av {6randringen i spa-
randet. Den ekonomiberoende delen kan tolkas som att med
en of6rindrad finanspolitik hade sparandet, vid 1 6vrigt
oférindrade forhallanden, 6kat med 1,3 respektive 0,3 pro-
centenheter.

For 2003 finns det en indikation pa en ndgot mer kon-
traktiv finanspolitik. Ekonomins utveckling férklarar dock
den storsta delen av 6kningen 1 offentligt sparande 2003.
Berikningarna ir justerade {or inférandet av garantipensio-
nen, men detta paverkar inte den finanspolitiska indikatorn.
Reformen antas dirmed inte paverka finanspolitikens in-
riktning. Skulle skatterna sinkas 2003 blir finanspolitiken
expansiv aven detta ar.

Tabell 21 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Finansiellt sparande, niva 1,7 4.1 3,8 2,6 3,6

Foérandring, procentenheter -0,4 24 -0,3 1,2 1,1

Justerad férandring 0,6 26 0,7 -0,7 1,1

Darav:

Ekonomiberoende 1,6 2,9 1,3 0,3 0,8

Politikberoende' -09 -0,3 -20 -1,0 0,3
Inkomster 0,8 -0/ -1,8 -0,3 0,2
Utgifter’ -1,8 -02 -02 -0,8 0,2

' Miter effekten pa saldot. Ett negativt tal innebir 6kade utgifter vilket
har en expansiv effekt.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Transfereringsutgifterna vaxer snabbare

Offentliga sektorns transfereringar till hushallen har mins-
kat stadigt som andel av BNP alltsedan lagkonjunkturen
1993. Fran och med i ar forvintas denna utveckling andras
sa att utgifterna utvecklas mer i takt med tillvixten. Ett antal
faktorer bidrar till denna utveckling.

Den hogsta ersittningen till arbetsldshetsforsikringen
hojs enligt regeringens varpropositionen med 100 kronor
per dag till 680 kronor den 1 juli i r, samtidigt som den
lagsta ersittningen hojs med 30 kronor per dag. Tillsammans
med en upprevidering av prognosen 6ver arbetslosheten ger
detta 6kade utbetalningar bade i ir och nista &r. Aven kost-



naderna {or sjukforsikringen fortsitter att 6ka. For nista ar
bedoms emellertid kostnadsokningen avta bl.a. som en {6];d
av Skade satsningar pé rehabilitering. Aven Riksforsik-
ringsverkets dversyn av langtidssjuka som eventuellt har ritt
till f6rtidspension f6rutses minska kostnadsokningen i sjuk-
forsikringen, men leder samtidigt till ett 6kat antal fortids-
pensionirer. En temporirt snabbare prisdkningstakt 1 ar
leder till att utgifterna f6r pensioner forvintas 6ka 2002 och
2003.

Tabell 22 Transfereringar till hushallen
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Transfereringar till hushallen 394 398 410 423 443
Andel av BNP 19,8 19,1 19,17 187 188
Alderdom 185 188 193 200 218
Arbetsmarknad 58 54 47 45 44
Ohaélsa 79 88 96 102 107
Barn/studier 55 55 58 59 58
Ovrigt 18 15 16 16 16

Anm. Alderdom = alderspensioner, avtalade pensioner samt bostadstod
till pensiondrer. Arbetsmarknad = ersittning {6r arbetsloshet och arbets-
marknadsutbildning samt 16negaranti. Ohilsa = sjuk- och arbetskade-
forsikringarna, fortidspension och assistansersittning. Barn/studier =
barnbidrag, forildraférsikring, underhillsstdd samt studiebidrag.

Killa: Konjunkturinstitutet.

God inkomstutveckling gynnar daven alderspensio-
ndrerna

En birande tanke 1 det nya pensionssystemet dr att pensio-
nerna skall utvecklas i linje med den allminna inkomstut-
vecklingen i samhillet. Det innebir att en del av pensionsut-
betalningarna fran och med nista dr inte lingre riknas upp
med prisbasbeloppet, utan istillet {oljsamhetsindexeras. Folj-
samhetsindexeringen infors 1 tva steg. Nista dr dr det frimst
ATP-pensionerna som foljsamhetsindexeras medan folkpen-
sionen fortfarande foljer prisbasbeloppet. Frin och med
2004 foljsamhetsindexeras samtliga alderspensionsutbetal-
ningar f6rutom garantipensionen. Upprikningen av pen-
sionsutbetalningarna foljer da den allminna prisutvecklingen
om den genomsnittliga inkomsten mitt som {6rindringen av
inkomstindex uppgar till en viss norm, vanligen 1,6 procents
tillvixt per ar. Om inkomstindex vixer snabbare dn si sker
aven en real upprikning av pensionsutbetalningarna motsva-
rande skillnaden 1 indexutvecklingen och normen. Vid en
langsammare inkomsttillvixt fir inte pensiondrerna full
kompensation {or prisutvecklingen, utan ett avdrag gors pa
motsvarande sitt.

Inkomstindex ska i princip spegla forindringen av den
genomsnittliga pensionsgrundande inkomsten per person
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Diagram 84 Ohalso- och arbetsmarknadsre-
laterade transfereringar
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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med sddan inkomst. Indextalet {or ett givet ar faststills un-
der hosten aret innan, baserat pa inkomstutvecklingen under
detta dr och de tva nirmast foregiende aren. I host kommer
exempelvis det indextal som bestimmer storleken pa pen-
sionsupprikningen vid drsskiftet 2001/2002 att faststillas,
baserat pd den genomsnittliga inkomstutvecklingen fran
1998 till 2001. Den starka konjunkturutvecklingen under de
senaste dren har inneburit att den genomsnittliga inkomsten
vuxit relativt snabbt. Indextalet {6r 2002 {6rvintas i denna
prognos bli 106,1 jamfort med 103,2 {or 2001, en indexdk-
ning pa ca 2,8 procent mellan de tvéd aren. Det bor betonas
att denna prognos kan komma att dndras eftersom det fak-
tiska utfallet bl.a. dr kinslig for antalet personer med laga
inkomster. Om t.ex. antalet studerande som sommararbetar
Okar bidrar detta till att dra ned genomsnittet.

Tabell 23 Inkomstindex
Procentuell forandring
1999 2000 2001 2002 2003

Inkomstutveckling -2,6 4,3 3,5 4,0 4,2
KPI juni 0,4 1,0 2,3 1,4 1,6
Prisbasbelopp 36 400 36 600 36 900 37 800 38 300
Inkomstindex 100 101,7 103,2 106,1 110,0
Féljsamhetsindex 3,2 2,0

Killa: Konjunkturinstitutet.

For nista ar gors dven en sirskild justering som har att gora
med att ett avdrag {or den allminna pensionsavgiften vid
berikningen av den pensionsgrundande inkomsten infordes
1999. For att kompensera for detta har Riksdagen bestimt
att f6ljsamhetsindexeringen 2002 skall beraknas med en
norm om -0,4 procent i stillet f6r normalt 1,6 procent.
Denna justering i kombination med indexutvecklingen far
till {6]jd att berérda pensioner f6rvintas 6ka med 3,2 pro-
cent 2002 respektive 2,0 procent 2003, en sammanlagd ok-
ning om ca 5,3 procent Sver de tva dren. Da prisbasbeloppet
under samma period endast f6rvintas 6ka med ca 3,8 pro-
cent innebir f6ljsamhetsindexeringen att pensionerna dkar
realt med cirka 1,5 procentenheter utdver den upprikning
som hade skett med tidigare regelverk.

Hogre transfereringsutgifter satter press pa utgifts-
taken

Statsbudgetens utgifter forutom statsskuldsrantorna samt
alderspensionssytemets utgifter begrinsas av ett av riksdagen
fastlagt utgiftstak. Under de nirmaste aren ar budgeterings-
marginalen, skillnaden mellan de takbegrinsade utgifterna
och utgiftstaket, mycket liten. De faktum att en stor del av



transfereringsutgifterna styrs av olika regelverk blir di pro-
blematiskt for utgiftstaken. Utgiftstaken ir fastlagda nomi-
nellt och inga justeringar gors om utgifterna okar till {6ljd av
en snabbare prisokningstakt eller hogre arbetsloshet. Ett skal
till detta dr att finanspolitiken ska stddja penningpolitiken
och verka inflationshammande. De mycket sma kvarvarande
budgeteringsmarginalerna medfor att automatiska utgifts-
hojningar i olika regelsystem maéste métas med diskretiondra
utgiftsminskningar inom andra omraden {or att inte utgifts-
taken skall hotas. Utgiftstak i kombination med en liten
budgeteringsmarginal leder ddarmed till att de offentliga ut-
gifterna blir mindre konjunkturkinsliga och gor de sa kalla-
de automatiska stabilisatorerna mindre effektiva.

Tabell 24 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor

2001 2002 2003
Summa takbegransade utgifter 784 814 837
Utgiftstak for staten 789 809 839
Budgeteringsmarginal 5 -5 2

Killa: Konjunkturinstitutet.

For innevarande ar dr hotet mot utgiftstaket relativt litet.
Budgeteringsmarginalen ir visserligen liten men effekten av
en hogre inflationstakt slir igenom med en viss {6rdréjning.
For 2002 och 2003 ir situationen mer allvarlig. En hogre
inflationstakt under 2001 innebir att bland annat hogre pen-
sionsutgifter under dessa dr. Pd samma sitt leder en hogre
arbetsldshet dn berdknat till hogre kostnader for arbetslos-
hetsersittning och arbetsmarknadspolitiska dtgarder. Enligt
en Overslagsmissig kalkyl som baseras pa utgifterna i staten
och élderspensionssytemet enligt nationalrikenskaperna
finns det ett behov att sinka de takbegrinsade utgifterna
med ca 5 miljarder kronor nista ar {or att inte utgiftstaket
skall dventyras. Aven fér 2003 4r utrymmet for ytterligare
utgiftsokningar mycket litet. For bigge dren giller att en
eventuell reduktion av sparandedverskotten 1 offentlig sek-
tor endast kan ta formen av skattesinkningar.

I tabellen har en utgiftstaken 2002 och 2003 justerats ned
med 5 miljarder kronor jimf6rt med de utgiftstak som fast-
slagits av riksdagen. Det beror pa det antagande om en ytter-
ligare skattesinkning nista ar som prognosen baseras pa.
Denna far till {6]jd att den kommunala skattebasen vixer da
en storre del av den allminna egenavgiften inte lingre dr
avdragsgill. For att kompensera {6r detta minskas statsbidra-
gen till kommunerna motsvarande de 6kade skatteintikter-
na, och dirmed sjunker dven de takbegrinsade utgifterna. En
motsvarande justering av utgiftstaken gjordes vid de skatte-
sainkningar som redan genomforts.
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Det ir ocksd mojligt att utgiftstaken kommer att justeras
till £6ljd av den reglering av dlderspensionsavgifter {or {6r-
tidspensioner som sinker statens utgifter nista ir. Aven det
rederistdd som 1 varpropositionen indrades frin att vara en
anslagsutgift till ett skatteavdrag skulle kunna f6ranleda en
justering av utgiftstaken. Om dessa justeringar gors {orsim-
ras ovanstaende kalkyl med ytterligare ca 5 miljarder kronor
2002 och 2003, vilket innebir att dven utgiftstaket 2003 4r
hotat.

Regeringen ir enligt lag skyldig att vidta dtgirder om det
finns en risk att utgiftstaken kommer att 6verskridas. Det dr
dirfor sannolikt att utgiftstaken kommer att klara sig dven
2002 och 2003. Berikningen som ligger till grund {6r tabell
24 indikerar dirfor att utgifterna i prognosen kan komma
att sinkas med ytterligare ca 5 miljarder nista ar. Sparandet i
den offentliga sektorn skulle dé forbittras med motsvarande
belopp, eller med ca 0,2 procentenheter av BNP.

Statens overskott 6vergar till Pensionssystemet

I januari i ar genomfordes en 6verforing mellan AP-fonden
och staten pd 155 miljarder kronor som medfér att pensions-
systemets finansiella sparande blir tillfalligt negativt i ar. For
2002 och 2003 forutses stabila Gverskott 1 pensionssystemet
trots att inkomsterna som andel av BNP minskar tillfalligt
2002.

Statens finanser férsimras diremot nista ar bl.a. genom
den antagna inkomstskattesinkningen. Det beror framfor
allt pa att skatteinkomsterna blir ligre pd grund av den skat-
tesinkning som ligger i prognosen.

Statens utgifterna fortsitter att minska som andel av
BNP. Det ir fraimst den statliga konsumtionen och invester-
ingarna som vixer langsammare in BNP, medan transfere-
ringar till hushallen vixer ungefir i takt med BNP samtidigt
som rinteutgifterna minskar.

Tabell 25 Statens och alderspensionssystemets finansiella
sparande rensat for tillfalliga 6éverféringar

Miljarder kronor, |6pande priser
1999 2000 2001 2002 2003

Redovisat finansiellt sparande

Staten 78 27 178 -1 18
Alderspensionssystemet -41 55 -103 53 68
Overtféringar netto fran
pensionssystemet till staten 96 13 155 0 0
Underliggande finansiellt sparande
Staten -18 14 23 -1 18
Alderspensionssystemet 55 67 52 53 68

Killa: Konjunkturinstitutet



Enligt EU-kommissionen kommer EU- avgiften att sinkas
med 2,5 miljarder i ar eftersom EU-budgeten uppvisade ett
overskott 1 fjol. Detta minskar transfereringsutgifterna till
utlandet med motsvarande belopp.

Overskott i statsbudgeten

Prognoserna dver statens finansiella sparande bygger pa na-
tionalrikenskapernas redovisning. Budgetsaldot, och dirmed
statens lanebehov, prognosticeras med hjilp av olika juster-
ingsposter med utgangspunkt i statens finansiella sparande.
Det hoga finansiella sparandet 1 ar har inte ndgon motsva-
righet 1 statens budgetsaldo, dven om 6verskottet 1 budgeten
ar betydande. Det beror p3 att endast 46 miljarder av de 155
miljarder som 6verfors frin AP-fonden redovisas som en
inkomst 1 budgeten. Periodiseringar, f6rfall av bostadsobli-
gationer samt ospecificerade utforsiljningar utgor stora posi-
tiva justeringsposter i berakningarna av budgetsaldot. Kon-
junkturinstitutet riknar med 15 miljarder 1 {orsiljningsin-
takter {6r vart och ett av aren 2001 till 2003. I &r har hittills
endast inkomster motsvarande 1,6 miljarder kronor av dessa
15 influtit. Ovannimnda justeringsposter bidrar till ett bud-
getsaldo som dr betydligt storre dn statens finansiella sparan-
de under de nirmaste aren.

Tabell 26 Sparande och budgetsaldo i staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

1999 2000 2001 2002 2003
Finansiellt sparande 78 27 178 -1 18
Procent av BNP 3,9 1,3 8,3 -0,0 0,7
Justeringsposter
Forsaljning av aktiebolag 1 75 15 15 15
Overféring fran AP-fonden -109 9 14
Utlaning -15 -16 -15 -14 -14
Kurs-och valutaférluster -4 -9 -1 -7 -3
Periodiseringar, 6vrigt 12 25 14 11 10
Budgetsaldo 82 102 72 13 40
Inleverans fran Riksbanken 20
Overféring fran AP-fonden 69
Ovrig vardeférandring -7 7 3 2
Statsskuld 1374 1279 1111 1095 1053
Procent av BNP 68,9 614 51,7 485 446
Konsoliderad bruttoskuld 1301 1159 1119 1122 1075
Procent av BNP 65,2 556 52,0 49,7 456

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrdn och Riksgilds-
kontoret.
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Diagram 85 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-

ran.

Diagram 86 Statens ranteutgifter
Procent av BNP
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Diagram 87 Kommunsektorns inkomster
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran.

Statsskulden och ranteutgifterna minskar

Statsskulden minskar 1 ar betydligt snabbare 4n vad budget-
saldot indikerar. Detta beror 1 frsta hand pa 6verféringen
av statsobligationer frin AP-fonderna. Dessa minskade stats-
skulden med 69 miljarder vid senaste arsskiftet utan att bud-
getsaldot paverkades. Pa samma sitt kommer Riksbankens
extra inleverans till staten pé 20 miljarder kronor i &r utan
att minska statsskulden och inte paverka budgetsaldot. For
2002 och 2003 f6rutses en fortsatt amortering av statsskul-
den, men 1 betydligt mindre omfattning 4n i ar. Eftersom 30
procent av statsskulden ir uppldnad i utlindsk valuta paver-
kas den ocksd av forindringar i kronans vixelkurs. En star-
kare vixelkurs i prognosen bidrar till att minska skulden.

Rinteutgifterna faller ocksa brant under prognosperio-
den, trots att utgifterna {or i dr dr ndrmare 2 miljarder hogre
an enligt {6regdende prognos. Forsvagningen av kronan gor
att rantebetalningarna till utlandet 6kar. Trots denna uppre-
videring minskar rinteutgifterna med 16 miljarder mellan
2000 och 2001 som en f6ljd av den kraftigt minskande stats-
skulden. For 2002 och 2003 fortsitter ranteutgifterna att
falla men i langsammare takt.

Aven kommunernas finanser visar éverskott

De kommunala finanserna utvecklas fortsatt positivt. Pri-
mirkommunerna vintas uppvisa ett positivt finansiellt
sparande savil i dr och som fortsittningsvis under prognos-
perioden. Landstingskommunernas finansiella sparande {or-
bittras ndgot 1 ar och nista ar men bedéms trots det {6rbli
svagt negativt under prognosperioden.

Tabell 27 De kommunala finanserna
Miljarder kronor, |6pande priser

1999 2000 2001 2002 2003
Inkomster 450 466 490 519 537
Utgifter 453 464 484 512 534
Finansiellt sparande -3 2 6 7 3

Anm. Bide inkomster och utgifter minskade med ca 10 miljarder kronor

2000 till {8]jd av att Svenska kyrkan detta ar flyttas frin kommunsektorn
till hushéllsektorn.
Killor: Konjunkturinstitutet. och Statistiska centralbyran.

Ett antal regelindringar de nirmaste dren far till {6]jd att
skatteunderlaget okar f6r kommunerna medan statsbidragen
minskar i motsvarande utstrickning. I prognosen antas att
inkomstskatterna sinks nista ar motsvarande en fjirdedel av
egenavgifterna till pensionssystemet. Kommunernas skatte-
intakter okar dd med drygt 5 miljarder kronor till {6]jd av
att avdragen for egenavgiften minskar, vilket hojer den be-
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skattningsbara forvirvsinkomsten. Ar 2003 férsvinner det
sirskilda grundavdraget {6r folkpensionirer vilket dven det
hojer det kommunala skatteunderlaget. Reformerna regleras
enligt finansieringsprincipen sa att statsbidragen minskas 1
motsvarande grad.

Flera andra beslutade eller foreslagna regleringar som
t.ex. maxtaxan inom barnomsorgen, ett férbehallsbelopp
inom ildreomsorgen, dkad tillginglighet 1 virden m.m. 6kar
kostnaderna {6r kommunerna och féranleder dirmed mot-
svarande balanserande justeringar av statsbidragen. Effekten
av ovannimnda regelindringar pd statsbidragen dr samlade i
tabell 28. Regelindringar som innebir att statsbidragen
sjunker dr redovisade som minusposter i tabellen. Den sam-
manlagda forindringen innebir att statsbidragen 6kar med
150 miljoner kronor 2001, och sedan minskar med 4 320
miljoner 2002 respektive 15 820 miljoner kronor 2003. Se
aven avsnittet Offentlig konsumtion ékar snabbare, sid.33.

Diagram 88 Kommunsektorns utgifter
Tabell 28 Regelandringar som paverkar statsbidragen Procent av BNP
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finansieringsprincipen

Barnomsorgsreformen 150 500 1700 51
Forbehallsbelopp for aldre 650 650

Okad tillganglighet i varden 1250 1250 0
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Forandringar totalt 150 -4 320 -15 820 1 Konsumtionsutgifter 71 Ovriga utgifter

Killa: Konjunkturinstitutet. can

Aven kommunernas kostnader for socialbidrag kan vintas
paverkas av den ekonomiska utvecklingen och féreslagna
regelindringar under prognosperioden. En fortsatt 6kning
av sysselsittningen, hojt tak och golv 1 arbetsloshetsersitt-
ningen, hojt bostadstilligg fr.o.m. 2002 {6r pensionirer
minskar beroendet av socialbidrag och {6rbittrar siledes
kommunernas finanser.

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-






Prognosjimtorelse







Prognosjamforelse 73

I detta avsnitt jaimfors den nuvarande prognosen med den
som publicerades i konjunkturliget mars 2001. Denna typ av
jamforelse dr sedan mars 1997 ett permanent inslag 1 kon-
junkturliget. Konjunkturinstitutets praxis r att utgd fran
beslutade skatte- och transfereringsregler. Denna ging gor
Konjunkturinstitutet ett avsteg fran denna praxis, eftersom
sannolikheten bedoms vara hog {6r att inkomstskatterna
sanks 2002. Detta antagande innebir, allt annat lika, att hus-
hallens inkomster 6kar och statens finanser {6rsimras jam-
fort med foregdende prognos. Sdledes ir skillnader mellan
olika prognoser inte bara en {6ljd av egentliga prognosfel,
utan dven en konsekvens av forandringar av f6rutsittningar
som skett mellan prognostillfillena.

Tabell 29 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos for
2001 och 2002 jamfért med marsprognosen

Procentuell forandring nar annat inte anges

2001 2002
Juni-01 Differens  Juni-01 Differens
USA 1,8 -0,2 2,5 -0,2
Japan 0,7 -0,6 1,0 -0,7
Euroomréadet 2,4 -0,4 2,7 0,0
Tyskland 1,8 -0,6 2,5 -0,1
Frankrike 2,6 -0,1 2,6 0,1
Storbritannien 2,2 -0,3 24 0,0
OECD 1,9 -0,6 2,6 -0,2

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i mars 2001 och nu i
juni 2001. Ett positivt virde anger en upprevidering.
Killa: Konjunkturinstitutet.

De internationella konjunkturutsikterna har {érsvagats se-
dan marsprognosen. Prognosen {6r BNP-tillvixten 1 Japan
2001 och 2002 ir nedreviderad till {6]jd av de laga utfallssiff-
rorna och f{6rsimrade exportutsikter. Prognosen for tillvixt-
takten 1 USA ir ocksé den nagot nedreviderad f6r bade 2001
och 2002 i férhallande till marsprognosen. Tillvixtutsikterna
1 euroomradet framstdr nu som ndgot simre eftersom varu-
exporten mattats av under forsta kvartalet. Aven inhemsk
efterfragan dimpades i euroomradet till £6]jd av det hogre
oljepriset och nedgingen pa aktiebdrserna.

Den svenska tillvixttakten har reviderats ned {6r inneva-
rande ar sedan f{orra prognosen. Revideringen beror pa en
mer markerad internationell konjunkturavmattning samt en
lagre inhemsk efterfragan. Denna bild kan bl.a. utlisas av det
preliminidra utfallet {6r forsta kvartalet {fran nationalriken-
skaperna. Den internationella konjunkturavmattningen har
fatt genomslag speciellt pa IT-sektorn, som har utvecklats
simre dn vintat, vilket sirskilt drabbar den svenska export-
industrin. Den dimpade inhemska efterfragan giller frimst
hushallens konsumtion av sillankdpsvaror och tjanster som
har utvecklats svagare dn vintat sedan {oregdende prognos.
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Aven investeringskostnaderna for den kommande genera-
tionens mobilnidt (UMTS) ir nedreviderade i ar. Efterfrage-
utvecklingen vintas dock ta fart under nista halvir, i takt
med aterhimtningen i den nordamerikanska ekonomin. I sin
senaste prognos for Sveriges ekonomi har OECD ocks3 re-
viderat ned BNP-tillvixten {6r innevarande dr. OECD revi-
derade dock upp tillvixten {or nista dr, medan Konjunktur-
institutets marsprognos for nista ar fortfarande star fast.

Tabell 30 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos for
2001 och 2002 jamfért med marsprognosen

Procentuell forandring nar annat inte anges

2001 2002
juni-01  Differens  juni-01 Differens
TCW-index' 131,2 +4,6 126,5 +4,2
Reporanta’, procent 4,0 0,0 4,25 0,0
Statsobligationer, 5 ar' 4,7 0,0 5,0 +0,2
BNP 2,0 -0,9 3,1 0,0
Hushallens konsumtionsutgifter 2,0 -0,4 2,6 0,0
Offentliga konsumtionsutgifter 1,2 -0,1 1,2 +0,1
Fasta bruttoinvesteringar 5,2 -1,5 6,3 +0,7
Lagerinvesteringar -0,3 0,0 -0,1 -0,1
Export av varor och tjanster 41 -2,8 6,3 0,0
Import av varor och tjanster 4.4 -2,3 59 +0,1
Sysselsattning, antal 1,9 +0,2 0,8 -0,2
Oppen arbetsloshet? 4,1 +0,2 3,7 +0,1
Kontantlén per timme 4,0 -0,1 4,0 0,0
KPI, arsgenomsnitt 2,4 +0,8 1,8 +0,3
UND1X, arsgenomsnitt 2,4 +0,9 1,7 +0,2
Real disponibel inkomst 4,2 -0,4 3,9 +0,7
Industriproduktion 2,1 -1,9 3,8 -0,9
Bytesbalans® 2,1 0,3 2,1 0,5
Statens budgetsaldo, mdkr 72,3 -6,0 12,9 -18,7
Offentligt finansiellt sparande3 3,8 -0,3 2,6 -0,9

'December respektive &r.

21 procent av arbetskraften.

* I procent av BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i mars 2001 och nu i
juni 2001. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.

I mars gjordes beddmningen att kronan gradvis skulle
komma att f6rstirkas under 2001 och 2002. Kronforsvag-
ningen under de senaste madnaderna betraktas som tillfillig
och Konjunkturinstitutet fortsitter att raikna med en appre-
ciering av kronan. Men den nuvarande svaga virderingen av
kronan fér ett visst genomslag pa prognosen for 2002.

De langa rintorna dr uppreviderade for Sverige, USA och
euroomradet, frimst beroende pa att de langa rintorna ten-
derat att stiga sedan slutet av mars. Detta kan tolkas som oro
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hos marknadsakt6rerna {6r stigande inflation. Prognosen {6r
korta rintorna i omvirlden revideras diremot ned till f6ljd
av den vikande internationella konjunkturen. Prognosen {6r
den svenska reporintan kvarstar.

Inflationen i dr bedoms bli ca 1 procentenhet hogre jim-
fort med marsprognosen. Bakom revideringen ligger hoga
utfall sedan marsprognosen och en svagare krona som ger
hogre importerad inflation. De hoga utfallen forklaras dels
av fler prisnivdhojningar som paverkar inflationen tillfilligt,
men ocksa av ett ndgot stdrre genomslag av ett hogt resurs-
utnyttjande dn vad som antogs 1 mars. Nista dr faller infla-
tionstakten tillbaka och 4r da 1 linje med prognosen i mars,
dven om den inhemska inflationen bedoms bli hogre samti-
digt som importerad inflation bedoms bli lgre.

Loneprognosen fran mars ir nagot nedreviderad {6r 2001
vad giller timléner inom industrin, frimst pd grund av ett
ddmpat efterfragetryck och ligre vinstmarginaler inom indu-
strin.

En ovintat stark sysselsittningsutveckling under inled-
ningen av aret ligger bakom upprevideringen av sysselsitt-
ningsprognosen for 2001, trots att en avmattning vantas
under resten av iret. Aven utbudet har utvecklats starkare
dn vintat, vilket innebir att prognosen {or arbetslosheten ir
uppreviderad. Arbetsmarknaden {6ljer konjunkturférloppet
med en viss tidsfordrdjning, vilket forklarar den starka ar-
betsmarknaden trots vikande konjunktur. Sysselsittningen
ndsta ar vintas stiga i langsammare takt dn vad den bedom-
des gdra 1 marsprognosen.

De offentliga finanserna dr nagot svagare i denna prognos
an 1 mars. De nedreviderade siffrorna pa tillvixten, hushal-
lens konsumtion m.m. 1 ar fir negativa foljder pa skattein-
komsterna. Samtidigt dkar utgifterna ndgot nista ar till {6];d
av den hogre inflationstakten. Nasta ar minskar ocksa in-
komsterna med 13 miljarder kronor nir inkomstskatterna
sinks som ett led 1 att kompensera hushallen {6r egenavgif-
ten till pensionssystemet. Det sistnimnda beror dock pa
antagna skattesinkningar 2002.

75



	Konjunkturprognos
	Internationell ekonomi
	Försämrade utsikter i världsekonomin
	Fortsatt låg tillväxt i USA
	Paus i den japanska återhämtningen
	Tillfällig avmattning i euroområdet
	Avsaktande tillväxt i Storbritannien

	Finansiell ekonomi
	Osäkra återhämtningstecken på de internationella börserna
	Penningpolitiken skärps nästa år
	Kronan och euron kommer att förstärkas

	Efterfrågan och produktion i svensk ekonomi
	Hushållens inkomster ökar starkt i år och nästa år
	Hushållens konsumtion dämpas tillfälligt
	Offentlig konsumtion växer snabbare
	Fortsatt stabila investeringar
	Lagercykeln dämpar produktionen i år
	Exporten hämmas i år av IT-sektorns internationella avmattning
	Importen dämpas i år
	Tillfällig avmattning i de industrirelaterade delarna av näringslivet

	Arbetsmarknad, pris- och lönebildning
	Stark utveckling på arbetsmarknaden trots konjunkturförsvagning
	Tillfällig avmattning i sysselsättningen väntas
	Allt viktigare att öka medelarbetstiden
	Utbudsbegränsande faktorer hindrar arbetskraften att växa snabbt
	Stigande resursutnyttjande
	Avtalsrörelsen avslutad
	Löneutvecklingen för 2001–2003
	Tillfälligt högre inflation i år
	Den inhemska inflationen förblir hög
	Den importerade inflationen bedöms sjunka

	Offentliga finanser
	Stabila överskott trots lägre tillväxt
	Utgiftskvoten planar ut
	Inkomstskatterna sänks även nästa år
	Konjunkturavmattningen sänker skatteinkomsterna något
	Finanspolitiken stimulerar efterfrågan
	Transfereringsutgifterna växer snabbare
	God inkomstutveckling gynnar även ålderspensionärerna
	Högre transfereringsutgifter sätter press på utgiftstaken
	Statens överskott övergår till Pensionssystemet
	Överskott i statsbudgeten
	Statsskulden och ränteutgifterna minskar
	Även kommunernas finanser visar överskott


	Prognosjämförelse

