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Forord

I Konjunkturliget augusti 2002 presenteras en prognos av
den ekonomiska utvecklingen 2002-2004 1 Sverige och 1
omvirlden. I ett sdrskilt avsnitt jamf6rs den innevarande
prognosen med den bedomning som presenterades 1 juni
2002.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef

Hans Lindberg. Beridkningarna avslutades den 19 augusti
2002.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Konjunkturuppgdngen fortsitter. BNP bedéms oka med 1,9
procent i dr, 2,7 procent 2003 och 2,4 procent 2004. Okade
langtidssjukskrivningar och fortidspensioner innebir att det
blir svdrt att nd sysselsattningsmdlet samt att dtgdrder behdvs
for att de statliga utgifterna inte ska 6verstiga utgiftstaket. Ut-
rymmet for ytterligare ofinansierade skattesinkningar och ut-
giftsreformer dr obefintligr 2003-2004.

Virldskonjunkturen fortsitter att forbittras (se diagram 1),
men uppgangen ir forhallandevis langsam. Tillvixten 1
OECD-omrédet tilltar dock under hosten och bedéms upp-
ga till ca 3 procent 2003-2004. Den expansiva ekonomiska
politiken bidrar starkt till dterhdmtningen. Sommarens bors-
fall gor dock att de internationella konjunkturutsikterna ar
svarbedomda och risken finns att uppgingen planar ut.

I den amerikanska ekonomin {61l tillvixten tillbaka un-
der det andra kvartalet och bedéms nu ta fart mer rejilt {orst
under varen 2003. I euroomradet har optimismen bland
hushall och féretag dimpats till {6ljd av oron pa finans-
marknaderna. En relativt expansiv ekonomisk politik vintas
dock bidra till att hushallens konsumtion och foretagens
investeringar tilltar senare 1 ar.

Den svenska BNP-tillvixten bottnade i slutet av 2001 och
dr pa vig uppat (se diagram 2). Men BNP-tillvixten i dr be-
doms stanna vid 1,9 procent till {6]jd av den svaga utveck-
lingen under slutet av 2001, lageravvecklingen fram till
sommaren och en stigande import under slutet av aret. Hus-
hallens konsumtion 6kar nu snabbt mot bakgrund av en
expansiv finanspolitik samtidigt som lagerutvecklingen bor-
jar spd pa efterfragan. Den svenska exporten har utvecklats
starkt hittills 1 &r och kommer att ta fart ytterligare nir till-
vixten i omvirlden dkar 2003 och efterfrigan pa telekom-
produkter tilltar 2004. Tillsammans med investeringarna i
UMTS-niten bedéms detta medféra att den svenska BNP-
tillvixten okar till 2,7 procent under 2003. Under 2004
sjunker tillvixten ndgot till 2,4 procent, bl.a. till {6ljd av en
mindre expansiv ekonomisk politik som dimpar konsum-
tionsutvecklingen.

Konjunkturférsvagningen forra dret fick ett begrinsat
genomslag pd arbetsmarknaden. Nedgingen 1 sysselsittning-
en har uteblivit till {6]jd av bl.a. en stark sysselsittningsut-
veckling i den offentliga sektorn. Sysselsittningen bedoms
vara of6rindrad under hosten for att sedan borja 6ka med
viss eftersldpning i férhallande till BNP-utvecklingen. Ar-
betslosheten stabiliseras runt 4 procent.

Det blir svart att nd malet att 80 procent av befolkningen
1 aldern 20-64 ar ska vara reguljirt sysselsatt pa

Diagram 1 BNP i USA och Euroomradet
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Kallor: US Department of Commers och Eurostat.

Diagram 2 BNP till marknadspris
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.



Diagram 3 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 4 Timléner
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Inflation
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

arbetsmarknaden 2004. Andelen ildre i den arbetsfora be-
folkningen stiger samtidigt som andelen langtidssjukskrivna
och fortidspensionerade ckar. Den reguljira sysselsittnings-
graden bedoms stanna vid 77,8 procent 2004 (se diagram3).
Det skulle dirmed krivas ytterligare 116 000 personer i sys-
selsittning for att nd malet. Arbetslosheten maste sjunka
mer patagligt utan att 16neSkningarna tar fart {or att malet
ska nas. Det skulle ocksd behovas atgirder som haller tillba-
ka langtidssjukskrivningarna och de fortida pensionsavgang-
arna.

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell férandring respektive procent

2000 2001 2002 2003 2004
BNP till marknadspris 3,6 1,2 1,9 2,7 2,4
Byte-sbalans1 3,3 3,0 3,6 3,2 3,3
Sysselséxttningsgrad2 772 782 780 778 77,8
Oppen arbetsléshet® 4,7 4,0 4,0 4.1 4.1
Timl6n 3,7 4,3 4,0 41 41
Produktivitet i néringslivet“ 2,6 0,7 3,4 3,2 2,9
KPI, dec-dec 1,4 29 2,2 2,0 2,2
UND1X, dec-dec 1,3 3,4 2,0 1,7 1,9
Offentligt finansiellt sparande5 3,7 4.8 1,7 1,3 1,6
Reporanta® 4,00 3,75 425 450 4,75
10-arig statsobligationsrémta6 4,9 5,2 5,3 5,6 57
TCW-index® 128,0 138,6 134,2 129,8 1254

'I procent av BNP.

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

* Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.

> I procent av BNP.

¢ Vid arets slut.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och Konjunk-
turinstitutet.

Lonerna ckade med 4,3 procent 2001, vilket var snabbare 4n
vintat. Sysselsittningen 6kade starkt 1999-2001 och l6ne-
glidningen blev forhallandevis hog 1 de delar av ekonomin
som berdrdes sent av konjunkturavmattningen. Bristtalen pa
arbetsmarknaden ir nu ligre och 16neglidningen tycks ha
avtagit nagot (se diagram 4). Samtidigt ger de befintliga tre-
arsavtalen lagre paslag 2002-2003 4dn 2001. Lonedkningstak-
ten bedoms diarfor minska till 4,0 procent 2002 och direfter
stiga ndgot som {6ljd av konjunkturuppgingen.

Inflationen har som vintat fallit tillbaka med ca 1 pro-
centenhet sedan arsskiftet (se diagram 5). Nedgangen bedoms
fortsitta mot bakgrund av att de tillfdlliga effekterna pa in-
flationen klingar av, kronan forstirks och det ligre resursut-
nyttjandet far fullt genomslag i prisbildningen. Inflationen
vantas dirfor vara 1 linje med Riksbankens mal redan i slutet
av 1 dr. Under 2003 6verstiger dock tillvixten i efterfragan
den langsiktigt hallbara och resursutnyttjandet blir mer an-



strangt. For att motverka att inflationen blir hogre dn 2 pro-
cent 2005 bedéms reporintan behdva hojas till 4,75 procent
med start under hésten 2003.

De senaste aren har 6verskotten 1 de offentliga finanserna
varit stora och de arliga mal regeringen och Riksdagen satt
for det offentliga finansiella sparandet har klarats med bred
marginal. Men 6verskotten dr nu pa vig att krympa (se dia-
gram 6). Den expansiva finanspolitiken med stora skatte-
sinkningar, utgiftsreformer samt 6kande kostnader {6r sjuk-
skrivningar (se diagram 7) och fortidspensioner ar forklar-
ingen till de sjunkande Gverskotten.

Det offentliga finansiella sparandet bedéms uppga till
1,7 procent i ar, 1,3 procent 2003 och 1,6 procent 2004. Det-
ta sparande ir ndgot lagt 1 {6rhillande till mélet om ett Sver-
skott pd tva procent i genomsnitt dver konjunkturcykeln.
Utsikterna att nd malet dr dock goda om atgirder vidtas som
bromsar utgiftsutvecklingen och héller tillbaka kostnaderna
for bl.a. sjukskrivningar och f6rtidspensioner. Sidana dtgir-
der skulle ocksa kunna bidra till att hélla statens utgifter
inom de utgiftstak som har lagts fast av Riksdagen. Utan
besparingsatgirder forvintas statens utgiftstak 6verskridas
med 5 miljarder kronor i dr samt 20 respektive 13 miljarder
2003 och 2004.

Det finns inte nagot utrymme {Or ytterligare ofinansiera-
de skattesinkningar eller utgiftsreformer 2003-2004 i f6rhal-
lande till 6verskottsmélen. I Konjunkturliget november
2001 gjordes langsiktiga berdkningar for det finansiella spa-
randet som indikerade ett utrymme pa 25 miljarder kronor
2004-2006 for sinkta skatter eller utgiftsreformer. Utrym-
met ir nu halverat till {6]jd av de stigande statliga utgifterna
och uppstar {6rst 2006. Bilden skulle dock bli en annan om
atgirder genomfors f6r att halla tillbaka utgiftsutvecklingen
och undvika 6verskridanden av utgiftstaken.

Diagram 6 Offentliga sektorns finansiella

sparande
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet.

Diagram 7 Antal sjukskrivna vid slutet av aret
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Kalla: Riksforsakringsverket.
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Internationell ekonomi

Forsiktig internationell aterhamtning

Den internationella konjunkturuppgangen fortsitter, men i
langsammare takt an vintat (se tabell 2). Den kraftiga bors-
nedgidngen under sommaren har dimpat {orvintningarna
hos bade hushall och f{oretag, vilket har 6kat osidkerheten
om efterfrageutvecklingen.

Tillvixten inom OECD-omradet f6rvintas uppga till 1,7
procent i ar och sedan oka till kring 3 procent de tva {6ljan-
de dren (se diagram 8). Till £6]jd av bl.a. borsfallet 4r kon-
junkturutsikterna mer svirbedomda dn {6re sommaren och
risken finns att konjunkturuppgingen planar ut.

13

Tabell 2 BNP och KPI i varlden Diagram 8 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell férandring Arlig procentuell fdrandring
R RO -6
BNP KPI
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004 e A G -5
USA 0,3 2,3 3,0 3,7 2,8 1,5 2,0 2,4 N L
Japan -0,5 -0,2 1,0 1,4 -0,7 -11 -0,7 -0,5 o ]
Euroomradet 1,5 1.1 2,6 2,7 2,5 2,0 1,7 1,8 34 _
Tyskland 0,7 0,7 2,4 2,4 2,4 1,4 1,2 1,4
Frankrike 1,8 1,3 2,8 2,8 1,8 1,7 1,5 1,5 24 \
Storbritannien 1,9 1,8 2,8 2,7 1,2 1,2 1,7 2,1
OECD' 07 1,7 28 31 21 12 15 18 "
Varlden 2,2 2,7 3,8 3,9 o R | ||
! BNP-siffrorna avser samtliga OECD-linder medan KPLsiffrorna avser 8 87* 89 91 93 95 97 99 01 03
OECD exkl. Australien, Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen, - Eﬁ'p
Tjeckien, Turkiet och Ungern. KPI f6r EU-linderna dr harmoniserade )
KPLtal. * Se fotnot i tabell 2.

. L Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.
Killor: OECD och Konjunkturinstitutet.

De senaste revideringarna av statistiska data {or USA har
dndrat den allmidnna konjunkturbilden (se tabell 3). Enligt
nu aktuella siffror genomgick USA en recession med negativ
tillvixt under de {Orsta tre kvartalen {6rra dret och en
arstillvixt som stannade vid 0,3 procent. Effekterna av ter-
rorattackerna den 11 september visade sig dock vara kortva-
riga. Tillvixten ckade snabbt under fjirde kvartalet 2001 och
forsta kvartalet 2002, delvis tack vare den mycket expansiva
ekonomiska politiken. Under andra kvartalet {61l dock till-
vixten aterigen tillbaka. Den amerikanska ekonomin for-
vintas fortsitta att vixa 1 mattlig takt under resten av 2002,
for att direfter gradvis borja expandera snabbare.

For OECD-omradet som helhet forutses en okad tillvixt
redan under andra halvéret i ir. Efterfragan stimuleras fram-
for allt av den expansiva ekonomiska politiken. Till detta
kommer att lagerneddragningarna nu i stort sett dr avslutade
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1 USA och avtar i Europa. Lagerinvesteringarna forvintas
dirmed ge ett positivt, eller atminstone neutralt, bidrag till
BNP-tillvixten. Aven de fasta investeringarna forvintas ta
fart ndsta r. For majoriteten av linderna forblir dock pro-
duktionsgapet negativt under hela prognosperioden.

Tabell 3 BNP och slutlig inhemsk efterfragan i USA och
euroomradet

Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003 2004

USA
Slutlig inhemsk efterfragan 1,5 2,1 2,8 3,5
Lagerinvesteringar’ -1,4 0,7 0,3 0,0
Nettoexport' -0,2 -0,7 -02 0,1
BNP 0,3 2,3 3,0 3,7
Euroomradet
Slutlig inhemsk efterfragan 1,4 0,9 2,5 2,6
. . . . . Lagerinvesteringar’' -06 -0,2 0,3 0,1
ODézg_lr_ir;lgr:gdustr|produkt|onen i Korea, Kina Nettoexport1 0.7 04 —02 0.1
Arlig procentuell férandring, manadsvarden BNP 1,5 1,1 2,6 2,7
407 ! Bidrag till BNP-tillvixten.
304 Killor: OECD och Konjunkturinstitutet.
20 -
104 I Ostasien, dir industriproduktionen dkade under forsta
halvaret 1 ar, finns nu tecken pé en avmattning (se diagram
° 9). En stark konsumtions- och investeringsutveckling i
-101 manga av linderna under det senaste dret talar dock for att
20+ tillvixttaken 1 omradet dven fortsittningsvis kommer att
-30 T T ™ T T -30 vara hbg'
o7 % o1 Inflationstakten 1 OECD-omradet bedéms falla frin 2,1
1 Korea . e . .o . et .
—kina procent i fjol till 1,2 procent i dr till {6]jd av det lagre resurs-

utnyttjandet. I euroomradet sjunker inflationen till den Eu-
ropeiska centralbankens 6vre grins pa 2 procent. Inflationen
1 euroomradet holls uppe av stora prisokningar pa energi
och livsmedel, vilka nu vintas dimpas. I Japan fortsitter
priserna att sjunka. Inflationstakten inom OECD-omradet
som helhet f6rutspas 6ka gradvis under de kommande aren
for att nd en niva kring 1,8 procent 2004.

Det mattliga inflationstrycket motiverar en fortsatt ex-
pansiv penningpolitik. En successiv atstramning vintas forst
nista r. Den laga tillvixten inom euroomradet i dr bedéms
ocksa medfora en nigot mer expansiv finanspolitik.

Den storsta risken 1 den internationella konjunkturut-
vecklingen dr det 6msesidiga beroendet mellan & ena sidan
den inhemska efterfrigan i USA och Europa och & andra
sidan borsutvecklingen. Ytterligare borsfall eller vikande
efterfrigan kan utlosa en negativ spiral av fallande aktiekur-
ser och svagare efterfragan. En sidan utveckling skulle ocksa
kunna fora med sig en snabb depreciering av dollarn.

For att belysa effekterna av ett ytterligare borsfall simule-
rades en knappt femtonprocentig global bérsnedging med

Kallor: Nationella kallor.
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den ekonometriska virldsmodellen NIGEM.' Enligt simule- Diagram 10 Oljepris

ringsresultatet faller BNP 1 USA med 0,7 procent under det Brent USD/fat, manadsvarden

forsta aret jam{ort med basscenariot. Efter tre ar ir BNP AT 40
alltjamt ca 0,4 procent ldgre 4n 1 basscenariot. I euroomradet a5

minskar BNP ca 0,2 procent det forsta dret men ar dter pd

sin ursprungliga bana efter tre ar. 307

25
TP . 20-

Oljepriset i linje med OPEC:s mal
. 15

Oljepriset steg under den senare delen av sommaren och har

sedan dess uppgatt till ca 25 dollar per fat. En fortsatt oro 1 10+

Mellandstern, ovintat svag lagerstatistik och ett fortsatt ]

stramt utbud har bidragit till uppgingen. Utbudet vintas 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

vara oférindrat under vintern och oljepriset bedéms fortsit- Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-

junkturinstitutet.

ta pendla kring 25 dollar per fat under resten av aret. Under
nista ar och 2004 vintas bade utbud och efterfragan 6ka men
efterfrigan bedoms vixa nagot snabbare. Oljepriset beriknas _ o _

mot den bakgrunden stiga till 25,5 dollar per fat i slutet av 5 c';gsﬁ;neyi S‘gj_\asmmg pa foretagsobliga-
nista ar och till 26 dollar per fat i slutet av 2004. Bedom- Procent, dagsvérden

ningen av utbudet ir dock osiker. Produktionen i lander 167 16
utanfor OPEC kan 1 det lingre perspektivet komma att oka
mer dn berdknat och pressa ned priset.

Forandrad bild av den amerikanska ekonomin

Den amerikanska ekonomin har under de senaste manader-
na priglats av stor turbulens pa de finansiella marknaderna.

Borsen har fallit kraftigt i sparen av de uppkomna redovis- 4 : : , 4
. o . o 99 01

ningsskandalerna och tecknen pa att den ekonomiska ater- — Foretag

himtningen bromsats upp. Savil foretags- som konsument- — - Foretag, hogrisk

fortroendet har sjunkit tillbaka den senaste tiden medan Kalla: Merrill Lynch.

riskpremierna pa osikra foretagsobligationer stigit markant
(se diagram 11). Lingrintorna har fallit med 6ver 0,5 pro-

centenheter sedan inledningen av juni och de tidigare {6r- Diagram 12 BNP och efterfragekomponenter i

vintningarna om styrrantehdjningar under senare delen av USA
o .1 . Procentuell férandring respektive procentenheter,
aret har undanrdjts. Samtidigt har dollarn f6rsvagats rejile, sasongrensade kvartalsvarden.
savil mot euron som i effektiva termer. B -3
Omfattande revideringar av den ekonomiska statistiken

.. . .. .. .. . 2 N1 ™ E B 2
for 2000 och framfor allt f6r 2001 har foriandrat bilden av
konjunktursvackan. For helaret 2001 reviderades BNP- " HHH ””””” i in Mhmh r
tillvixten ned med ca 1 procentenhet till 0,3 procent. Stati- ol ‘HIUHTH vl 0
stiken visar nu att ekonomin befann sig i recession under de 1 1
tre forsta kvartalen 2001, 4ven om det ackumulerade BNP-
fallet begransades till mattliga 0,6 procent. Aven {or det in- 2 m-2
ledande kvartalet 2002 har tillvixten, vilken tidigare rappor- 3 , . . . 3

00 02 04
= BNP

1 Fasta investeringar
o . . . 1 Privat konsumtion
! NIGEM stdr {6r National Institute General Equilibrium Model. S Lager, bidrag till BNP-tillvaxt

NIGEM.ar en s1m1.11er1ngsmode:11 som utarbetats av National Institute of Kallor: Bureau of Economic Analysis och Konjunk-
Economic and Social Research i London. turinstitutet.
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Diagram 13 Produktionsgap och realranta i
USA

Procent av potentiell BNP respektive procent, kvar-
talsvarden

B - - - oo oo oo -6

-4 o T L L B R B S E pa
90 92 94 96 98 00

— Produktionsgap
— = 3-manaders realrénta

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 14 Hushallens formdgenhetskvot i
USA

Nettoférmdgenhet som andel av disponibel inkomst

B.5 T 6.5
T R I LR -6.0
I ----r55

5.0 1 -5.0

4.5 L —-45

85 87 89 91 93 95 97 99 01
Anm. Nettoférmdgenhet vid slutet av aret, med un-
dantag fér 2002 som avser kvartal 1.

Kallor: Federal Reserve System och Bureau of Eco-
nomic Analysis.

Diagram 15 Hushallens konsumtion, disponi-
bel inkomst och sparkvot i USA

Procent respektive arlig procentuell forandring, ma-
nadsvarden

96 98 00

— Real disponibel inkomst
— = Privat konsumtion
=1 Sparkvot (sparande/disponibel inkomst)

Kalla: Bureau of Economic Analysis.

terades till ca 1,5 procent i konsekutiv kvartalstakt (se dia-
gram 12), skrivits ned ndgot.

De omfattande revideringarna har medfort att Konjunk-
turinstitutets beddmning av resursutnyttjandet i den ameri-
kanska ekonomin har dndrats. Det s.k. produktionsgapet var
sannolikt mer negativt under arets f6rsta hilft in vad som
tidigare antogs (se diagram 13). Nedskrivningarna av BNP-
tillvixten har frimst skett genom att arbetsproduktiviteten
justerats ned. Tillsammans med de redan gjorda nedjuste-
ringarna medfor detta att de tidigare hoga siffrorna {or till-
vixten 1 arbetsproduktiviteten fran mitten av 1990-talet och
framat nu dragits ned till en mera modest nivd. Under dren
1996 till 2001 uppgick den genomsnittliga arbetsproduktivi-
tetstillvixten 1 amerikanskt naringsliv till ca 2,4 procent per
ar, vilket dr marginellt hogre dn 1 Sverige under samma peri-
od (se fordjupningsrutan ”Varfor vixer USA:s ekonomi
snabbare dn den svenska?”, sid. 18).

Forhandsstatistiken {6r det andra kvartalet 1 dr indikerar
att tillvixten blev ovintat lig. En orsak till den svaga BNP-
utvecklingen var en mycket kraftig 6kning av importen.
Den totala inhemska efterfrigan utvecklades i ganska god
take, bl.a. till f6]jd av att de tidigare lagerneddragningarna
upphorde och att den offentliga konsumtionen fortsatte att
vixa snabbt. Aven maskininvesteringarna bidrog till den
vixande inhemska efterfrigan. Efter att ha minskat 1 sex
kvartal i rad, 6kade nu dter maskininvesteringarna, fram{or
allt 1 IKT-utrustning. Hushallens konsumtion utvecklades
dock relativt svagt, efter att ha 6kat snabbt under slutet av
2001 och inledningen av innevarande ar.

USA:s ekonomiska tillvixt forutses bli mattlig dven un-
der de nirmaste kvartalen. Den senaste tidens borsras har
medfort att hushallens nettoférmogenhet reducerats kraftigt
(se diagram 14). Detta bidrar till att hushallen {6rvintas an-
vinda en del av inkomstdkningarna framéver till att ytterli-
gare Oka sitt sparande (se diagram 15). Den senaste tidens
stabilisering av arbetsmarknaden har tillsammans med en
alltjamt relativt hog 16nedkningstakt och laga prisokningar
lett till att hushallens reala disponibla inkomster fortsatt
vixa snabbt. Utvecklingen av de reala disponibla inkomster-
na férvintas bli god ocksd framéver, dven om den dimpas
nagot av stigande inflation. Trots ett 6kat sparande bedoms
hushillens konsumtion fortsitta att vixa, om dn ndgot lang-
sammare an vad som f6rutsdgs 1 prognosen 1 juni (se diagram
12).

Den svaga ekonomiska utvecklingen har medfort att £6-
retagens investeringar pressats tillbaka rejalt under de senaste
tva aren. Det vikande {oretagsfortroendet under sommaren,
den fortsatt svaga orderingdngen for varaktiga varor i till-
verkningsindustrin och de hdga premierna pa osikra fore-
tagsobligationer bidrar till att féretagens investeringar {or-
vintas fortsitta att utvecklas blygsamt den allra nirmaste



tiden. Den, trots revideringarna, relativt goda produkti-
vitetstillvixten under de senaste kvartalen har medfort att
enhetsarbetskostnaderna ir betydligt ligre dn {6r ett ar se-
dan. Detta har bidragit till att féretagens vinster (se diagram
16) 6kat betydligt, ndgot som tillsammans med ldga mark-
nadsrintor och en successivt stigande efterfrigan bor stimu-
lera investeringarna pa lite lingre sikt.

Den mycket expansiva ekonomiska politiken ir ett av
skilen till att ligkonjunkturen hittills blivit relativt mild.
Den 6kade offentliga konsumtionen, bl.a. 1 form av {6r-
svarsutgifter, och de genomforda skattesinkningarna har
medfort att de tidigare stora offentliga 6verskotten {6rbytts
till underskott, vilka beriknas bestd dven under nista ar.
Fjolarets serie av sainkningar av styrrantan ned till 1,75 pro-
cent har lett till att den korta realrdntan dr nira noll (se dia-
gram 13). Det laga inflationstrycket (se diagram 17) och det
radande produktionsgapet gor det dock mojligt for Federal
Reserve att avstd fran att hoja styrrintan dnnu en tid.

En 6kande tillvaxttake 1 hushallens konsumtion och 1 {6-
retagens investeringar gor att BNP-tillvixten f6rutses 6ka
gradvis under 2003 och 2004. En fortsatt {6rsvagning av dol-
larn under prognosperioden innebir att dven utrikeshandeln
bedoms ge ett visst positivt bidrag till tillvixten under 2004.
I takt med att resursutnyttjandet och inflationstrycket ater
okar forvintas Federal Reserve successivt hoja styrrintan
mot mera normala nivier. Den reviderade synen pa produk-
tionsgapet, som innebir att gapet beddms vara negativt un-
der hela prognosperioden, bidrar dock till att styrrintan
forvintas hojas 1 langsammare takt dn vad som forutsags i
juniprognosen. Styrrintan forvintas nu uppga till 4,25 pro-
cent 1 slutet av 2004.

Tabell 4 Ekonomiska indikatorer fér USA
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2000 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 4,3 2,5 2,8 2,0 2,7
Offentlig konsumtion 2,8 3,7 4,2 41 3,3
Fasta investeringar 55 2,7 -1,5 4,4 6,3
Lagerinvesteringar’' 0,0 -1,4 0,7 0,3 0,0
Nettoexport' -09 02 -0,7 02 0,1
BNP 3,8 0,3 2,3 3,0 3,7
KPI 34 2,8 1,5 2,0 2,4
Arbetsloshet 4,0 4,8 5,8 57 5,5
Styrranta? 3 6,50 1,75 1,75 275 425
Lang ranta®* 5,2 5,0 46 5,2 58
YEN/USD? 112,11 126,9 1195 119,7 120,0
USD/EURO? 0,90 0,89 0,99 1,02 1,05

! Bidrag till BNP-utvecklingen.  * Federal Funds target rate.

2 Vid slutet av respektive ir. * 10-3rig statsobligationsrinta.
Killor: Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics,
Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 16 Foretagsvinster i USA
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Arlig procentuell férandring respektive procent,
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1 Féretagsvinster efter skatt/produktion i naringslivet

— Foéretagsvinster efter skatt (hdger)

Kalla: Bureau of Economic Analysis.

Diagram 17 Inflation i USA
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

J

— Inflation
— = Inflation, exklusive mat och energi

Kalla: U.S. Department of Labour.
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Diagram 18 BNP i USA och Sverige
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Bureau of Economic Analysis och Statistiska
centralbyran.

Diagram 19 Arbetskraft i USA och Sverige
Arlig procentuell féréandring
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Kalla: OECD.

Varfor vaxer USA:s ekonomi snab-
bare an den svenska?

De senaste 20 dren har den arliga BNP-tillvixten i USA
uppgatt till i genomsnitt 3,1 procent medan den i Sveri-
ge endast var 1,9 procent (se diagram 18). Till de fakto-
rer som ir viktiga for den langsiktiga ekonomiska till-
vixten hor bl.a. den teknologiska utvecklingen, hu-
mankapitalet och arbetsmarknadens funktionssitt. Den
sistndamnda faktorn har av flera bedomare pekats ut
som den avgdrande orsaken till Europas relativt liga
tillvixt. Aven arbetskraftsutbudet ir en faktor som spe-
lar roll i sammanhanget. Diagram 19 visar att arbets-
kraften har utvecklats svagare 1 Sverige an 1 USA under
de senaste 20 dren. Den genomsnittliga arliga tillvixten
1 arbetskraften var 1,3 procent i USA medan den i Sve-
rige endast var 0,1 procent

For att belysa tillvixtens bestimningsfaktorer bru-
kar man analysera den inom ramen f6r en produktions-
funktion med tva produktionsfaktorer och en produk-
tivitetstrend. En intressant fraga i ssmmanhanget dr om
skillnaderna 1 BNP-tillvixten kan tillskrivas ndgon av
produktionsfaktorerna eller om de beror pa den ling-
siktiga produktivitetstillvixten.

Foljande samband kan anvindas som utgangspunkt:

AY/Y = AL/L + AALP/ALP.

Produktionstillvixten, AY/Y, bestims alltsi av sum-
man av tillvixttakten i arbetsinsatsen, AL/L, samt till-
vixten 1 arbetsproduktiviteten, AALP/ALP. Eftersom
arbetskraftens utveckling pa ling sikt beror pa befolk-
ningstillvixten, bestims den lingsiktiga BNP-tillvixten
av demografiska faktorer och arbetsproduktivitetsut-
vecklingen.

I tabell 5 presenteras den genomsnittliga arliga till-
vixten 1 BNP, antalet sysselsatta och arbetsproduktivi-
teten for USA, EU och Sverige under olika tidsperio-
der.” Arbetsproduktiviteten mits som produktion per
sysselsatt.’ Som framgar av tabellen hade USA genom-
gdende den hogsta tillvixttakten f6r BNP under 1980-
och 1990-talet. Den snabba tillvixten berodde i forsta
hand pa den starka utvecklingen av sysselsittningen.
Tillvixten i den amerikanska arbetsproduktiviteten var

2 Beslutet att vilja 1981 som startdr har styrts av datatillginglighet.

3 Ett bittre matt pa arbetsproduktiviteten dr produktion per arbetad
timme. Data Sver arbetade timmar finns endast {6r niringslivet i Sverige
och USA. Tabell 7 nedan redogor for arbetsproduktiviteten 1 niringslivet
baserat pd arbetade timmar.



fram till mitten av 1990-talet ibland ldgre in den svens-
ka. Arbetsproduktivitetstillvixten i USA accelererade
dock under andra delen av 1990-talet. Denna 6kning av
ekonomins utvecklingspotential kallas ibland ”den nya
ekonomin” (se diagram 20).4

Tabell 5 Tillvaxt i BNP, arbetsproduktivitet och antalet
sysselsatta i USA, Sverige och EU
Genomshnittlig arlig procentuell férandring

BNP Sysselsatta Arbetsprod.

1981-1985

USA 3,17 1,54 1,63
EU 1,60 -0,29 1,89
Sverige 1,87 0,32 1,55
1986-1990

USA 3,23 2,03 1,20
EU 3,18 1,66 1,52
Sverige 2,49 0,77 1,72
1991-1995

USA 2,40 0,91 1,49
EU 1,47 0,49 0,98
Sverige 0,62 -2,21 2,83
1996-2000

USA 4,14 1,55 2,59
EU 2,64 1,35 1,29
Sverige 2,97 0,86 2,11
1981-2000

USA 3,23 1,51 1,72
EU 2,22 0,80 1,42
Sverige 1,99 -0,07 2,06
Killa: OECD.

Demografiska faktorer, som befolkningstillvixt, kan
vara en forklaring till den ligre sysselsittningstillvixten
1 Sverige och EU jaimfort med USA. I tabell 6 ges den
genomsnittliga arliga tillvixten i den totala befolkning-
en och befolkningen i dldern 15-64 dr. Medan den tota-
la befolkningstillvaxten ar hogst 1 EU dr 6kningen i be-
folkningen i arbetst6ralder snabbast 1 USA. I Sverige ar
den nistan 3 ganger ligre dn 1 USA. Invandringen till
USA under perioden var knappt 16,5 miljoner personer
(i genomsnitt ungefir 0,3 procent av befolkningen per

* Ménga forskningsresultat pekar pa att investeringar 1 IKT spelat en
viktig roll {6r produktivitetstillviaxten i USA. Enligt Oliner och Sichels
artikel ”The Resurgence of Growth in the Late 1990s: Is Information
Technology the Story?” i Journal of Economic Perspectives (2000) beror
nistan hilften av produktivitetskningen mellan forsta och andra hilften
av 1990-talet pd en okad anvindning av IKT-kapital.

Internationell ekonomi 19

Diagram 20 Arbetsproduktivitet i USA, Sverige
och EU.
Genomsnittlig arlig procentuell forandring
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Kallor: Bureau of Economic Analysis och Statistiska
centralbyran.
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ar), vilket kan fé6rmodas ha varit gynnsamt for tillvix-
ten.

Tabell 6 Befolkningstillvaxttakt i USA, Sverige och EU
Genomsnittlig arlig procentuell férandring

Total befolkning 15-64 ar
1981-2000
USA 0,95 0,95
EU 1,14 0,69
Sverige 0,33 0,34
Killa: OECD.

Forutom befolkningstillvixten kan ekonomins sam-
mansittning orsaka skillnader i tillvixten mellan olika
linder. I Sverige sker en relativt stor del av produktio-
nen inom den offentliga sektorn. Nationalrikenskaper-
na riknar inte med ndgon produktivitetstillvixt inom
denna sektor.® Ju storre offentlig sektor desto mindre
blir den sammanvigda arbetsproduktivitetstillvixten
for ekonomin 1 fraga. Den offentliga sektorn (definie-
rad som staten och kommunerna) stod i Sverige {6r 1
genomsnitt ca 29 procent av den totala produktionen
under 1990-talet. Motsvarande andel 1 USA var ca 14
procent.

Att kvantitativt belysa hur den offentliga sektorns
storlek paverkar den uppmitta BNP-tillvixten ar svart.
Ett enkelt rikneexempel dr att anta att niringslivet 1
Sverige utgor lika stor andel av den totala produktio-
nen som 1 USA och att den del av produktionen som
tidigare skett inom den offentliga sektorn istillet sker
inom niringslivet med niringslivets hogre produktivi-
tetstillvaxt.” Den genomsnittliga arbetsproduktivitets-
tillvixten blir dd knappt 0,3 procentenheter hogre dn i
tabell 1 och BNP-tillvixten 6kar med lika mycket.

Aven om man bortser frin den offentliga sektorn
och endast studerar det privata niringslivets produk-
tion bekriftas slutsatserna fran tabell 5. I detta fall fis
ocksa ett bittre matt pa arbetsinsatsen, nimligen antalet
arbetade timmar. Det gor det mojligt att mita arbets-
produktiviteten som produktion per timme. P4 grund
av databrist gors denna jimf6relse endast {or USA och
Sverige. Tabell 7 visar genomsnittlig tillviaxt i naringsli-
vets forddlingsvirde, arbetade timmar och arbetspro-

5 Under perioden 1967-1994 {6rsokte man i USA att uppskatta
arbetsproduktiviteten inom den offentliga sektorn och fann att den
genomsnittliga 3rliga tillvixttakten var 1,1 procent {6r perioden som
helhet.

¢ Siffrorna avser nigot olika tidsperioder men ir i stort jamférbara.

7 Hir antas att tillvixten i antalet arbetade timmar ir oférindrad inom
niringslivet.
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duktiviteten. Som genomsnitt {or hela perioden var Diagram 21 Arbetsproduktivitet i naringslivet

tillvixten i féridlingsvirdet hogst 1 USA. Den genom- Genomsnittlig arlig procentuell forandring
3.0 mmmmmmmmmemmmmmmmmmossoooooooooeoooooo -3.0

snittliga produktivitetsokningstakten var ddremot

hogst 1 Sverige. Den ligre tillvixten 1 foradlingsvirdet i P B o5

Sverige forklaras alltsd av en lagre tillvaxttakt {6r arbe-

tade timmar snarare dn en lagre tillvixt i arbetsproduk- el 720

tiviteten (se diagram 21). s L1s
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Tabell 7 Tillvaxt i foradlingsvarde, arbetsproduktivitet och

antalet arbetade timmar i naringslivet i USA och Sverige 057 - - [ 0.5

Genomsnittlig arlig procentuell férandring

0.0 T T T
) 1981-1985 1986-1990 1991-1995 1996-2001

B2 m . mmm Sverige
Foradlingsvarde Timmar Arbetsprod. — USA
1981-1985 Kallor: Bureau of Economic Analysis och Statistiska
USA 3,62 1,63 1,99 centralbyran.
Sverige 2,15 0,09 2,06
1986-1990 ) o
USA 3,29 1,86 143 I?é%%ram 22 Total faktorproduktivitet 1980—
Sverige 2,75 1,38 1,36 Genomsnittlig arlig procentuell férandring
1991-1995 ri4
USA 2,71 1,20 1,51 -1.2
Sverige 1,34 -1,29 2,65 -1.0
-0.8
1996-2001 L 06
USA 3,86 1,46 2,40 L o4
Sverige 3,40 1,22 2,16 o
X 0.0
1981-2001 m— Sverige
USA 3,39 1,53 1,86 EaUSA
1 Storbritannien
Sverige 2,46 0,40 2,06 XX ltalien
N . . zz1 Tyskland
Killor: Konjunkturinstitutet och Bureau of Labor Statistics. = Frankrike
1 Belgien
Kalla: OECD.

Utvecklingen av arbetsproduktiviteten paverkas av {6r-
andringar i produktionsprocessens kapitalintensitet. Ett
alternativt produktivitetsmatt ar den totala faktorpro-
duktiviteten. Férandringen av den totala faktorproduk-
tiviteten dr den del av {6rdndringen i produktionen
som inte kan forklaras av en 6kning eller minskning i
arbetskraften och kapitalstocken. Aven nir detta métt
anvinds star sig de tidigare resultaten. USA har inte
uppvisat en hogre genomsnittlig produktivitetstillvixt
an Sverige eller flertalet europeiska linder under perio-
den 1980-1998 (se diagram 22).}

$ Produktivitetsdata saknas {6r Portugal, Grekland och Luxemburg. Den
genomsnittliga tillvixten i den totala faktorproduktiviteten for
euroomradet exklusive dessa tre linder (viktat med OECD:s BNP-vikter)
ir 0,91 procent {6r perioden 1980-1998. Motsvarande tal f6r USA ir 0,94
procent. Medeltalet for euroomridet dras ned av det extremt laga
tillvixtralet for Tyskland. En orsak till Tysklands l3ga
produktivitetstillvixt ir dterféreningen mellan Ost- och Visttyskland.
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Diagram 23 Hushallens fortroende i euroom-
radet
Nettotal, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.

Diagram 24 Arbetslosheten i euroomradet
Procent, manadsvéarden
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Kalla: Eurostat.

Diagram 25 Industriproduktion i euroomradet
Arlig procentuell féréandring respektive procentuell
férandring, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.

Analysen ovan indikerar att den snabba potentiella
tillvaxten 1 USA jamfort med Europa och Sverige till
stor del beror pd en snabbare 6kning av sysselsittning-
en (och antalet arbetade timmar). Detta trots att USA
under andra hilften av 1990-talet uppvisade en mycket
snabb arbetsproduktivitetstillvixt. Denna tillvaxttakt
var dock inte hogre dn Sveriges produktivitetstillvixt
under forsta hilften av 1990-talet (se diagram 21).

Det finns inget som tyder pa att den langsiktiga till-
vixttakten for arbetsproduktiviteten ir ligre i Sverige
an 1 USA. Snabbare ekonomisk tillvixt i1 Sverige kriver
ett 6kat arbetskraftsutbud. Ekonomisk-politiska dtgar-
der 1 syfte att minska langtidssjukskrivningarna och
fortidspensioneringarna ir ett sitt att oka arbetskrafts-
utbudet. En annan orsak till den ligre BNP-tillvixten 1
Sverige dr den relativt stora offentliga sektorn, som at-
minstone i Nationalrikenskaperna, har en lag produk-
tivitetstillvaxt.

Langsammare aterhamtning i euroomradet

Den senaste tidens utveckling tyder pa att dterhimtningen 1
euroomradet blir férhillandevis langsam. Hushaillens fortro-
ende (se diagram 23) har paverkats negativt av fortsatta bors-
fall (se diagram 41 1 avsnittet Finansiell ekonomi) och av en
gradvis stigande arbetsldshet (se diagram 24). Dessutom
tycks introduktionen av euron i form av sedlar och mynt ha
framkallat en viss osikerhet hos hushéllen samt bidragit till
bade en faktisk prisokning och en 6verskattning av den-
samma fran hushallens sida. Detta kan {6rmodas vara ett av
skilen till att hushillens konsumtion ovintat {61l med 0,2
procent det forsta kvartalet 1 ar. Nagot ligre utfall 4n vintat
for industriproduktionen under det andra kvartalet (se dia-
gram 25) och sommarens nedgang i foretagens fortroende (se
diagram 26) dr faktorer som talar {or en ndgot svagare ut-
veckling inom industrin under viren och sommaren. Bakom
den minskade optimismen hos foretagen ligger bl.a. fallande
aktiepriser, den hastiga apprecieringen av euron och en
mindre optimistisk syn pa virldskonjunkturen.

Trots dimpad optimism hos sdvil hushill som f{oretag
och oron pa finansmarknaderna, vintas en relativt expansiv
penningpolitik och en fortsatt dterhimtning av den globala
konjunkturen medféra en gradvis 8kning av tillvixten till

Data har himtats frdn D. Guellec et al., “R&D and Productivity Growth:
Panel Data Analysis of 16 OECD Countries”, OECD Economic Studies,
No. 33, 2001/2.



strax Over den potentiella (ca 2,5 procent) under slutet av
2002 (se diagram 27).

En fortsatt hygglig orderinging till industrin, framfér allt
vad giller exportvaror, (se diagram 28) och positiva bidrag
fran lagerinvesteringarna fr.o.m. andra kvartalet bedoms
skapa forutsittningar {6r en fortsatt dterhimtning av indu-
striproduktionen. Investeringarna vintas dessutom aterhim-
ta sig 1 takt med att kapacitetsutnyttjandet okar. Stigande
16neckningar bor tillsammans med ligre inflation och skat-
telittnader ge en relativt tydlig 6kning av hushallens reala
disponibla inkomster. Konsumtionstillvixten bedoms dirfor
gradvis tillta framéver. Eurons appreciering har foranlett en
viss upprevidering av importen och en viss nedrevidering av
exporten jamfort med juniprognosen. Effekterna vintas
intriffa i férsta hand under nista ar. D3 apprecieringen 1
effektiva termer dr betydligt mindre an mot den amerikans-
ka dollarn och euron sannolikt fortfarande ir 1agt virderad,
finns dock skil att raikna med en mattlig pdverkan pa han-
deln.

Disciplinen inom ramen for Stabilitets- och tillvaxtpak-
ten tycks ha borjat luckras upp nigot under senare tid. Trots
forsimrade utsikter f6r de offentliga finanserna, vilka kar
risken {6r brott mot reglerna 1 Stabilitets- och tillvixtpakten,
bedéms finanspolitiken bli nigot mer expansiv dn vad som
antogs i forra prognosen. Aven om en viss omliggning av
finanspolitiken i expansiv riktning méjligen skulle kunna
motiveras ur ett tillvixtperspektiv, finns en risk att en sddan
omliggning far sma effekter till f6ljd dels av att ECB kan
hoja styrrantan {or att motverka en inflationsuppgang, dels
av att brott mot reglerna i Stabilitets- och tillvixtpakten
medfor okad osikerhet hos foretag och hushall.

Bland annat tll {6ljd av tillfilliga effekter pa prisnivin
under forra dret f6ll inflationen (mitt som drlig procentuell
forindring av HIKP) i maj i ar till 2 procent (se diagram 29),
vilket dr den Ovre grinsen f6r ECB:s prisstabilitetsmal. Un-
der juni minskade inflationstrycket ytterligare nagot, till 1,8
procent. Mitningen 1 juli gav en inflation motsvarande 1,9
procent. Kirninflationen (HIKP exklusive livsmedel- och
energipriser) 4r samtidigt kvar pi ca 2,5 procent. Aven om
oférdelaktiga tillfalliga effekter pa prisnivan under det andra
halvaret 2001 sannolikt forhindrar att inflationen faller
mycket under 2 procent i dr, vintas det liga resursutnyttjan-
det, eurons appreciering och en 6kad produktivitet gora att
kirninflationen sjunker framéver.

D3 eurons snabba appreciering och de senaste manader-
nas borsfall hiller tillbaka efterfragan och ddmpar prisut-
vecklingen, vintas penningpolitiken vara mer expansiv dn
vad som antogs 1 juni. Mot bakgrund av ett negativt produk-
tionsgap, sjunkande inflation, fallande inflationsforvint-
ningar och dkad osikerhet om konjunkturen, {6rutses ECB
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Diagram 26 Industrins fortroende i euroomra-
det
Nettotal, manadsvarden
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-30 T T T T T T -30
96 98 00 02
— Euroomradet
— = Tyskland
— Frankrike
— - Italien

Kalla: Eurostat.

Diagram 27 BNP och efterfragekomponenter i
euroomradet

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongrensade kvartalsvarden

2.0 T 2.0

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

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Total orderingdng samt exportor-
deringang i euroomradet
Nettotal, manadsvarden

16 o= m oo e

gy P
oo\

-40 T T T T T T -36
96 98 00 02

— Orderingang, hela industrin
— = Exportorderingang (hoger)

Kalla: Eurostat.
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Diagram 29 Inflation i euroomradet
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

3.57

3.0

257

207

99 01

— Konsumentpriser (HIKP)
— = HIKP exklusive livsmedel och energi

Kalla: Eurostat.

Diagram 30 Japans export
Arlig procentuell féréandring, 3 manaders glidande
medelvarde, |6pande priser i yen, manadsvarden

30

r30

r20

r10

™ T T ™ ™ T T T T
90 92 94 96 98 00 02

— Total export
— - till USA
— till Asien

Kalla: Ministry of Finance.

Diagram 31 Konfidensindikatorer i Japan
Nettotal, kvartalsvarden

207

-20

-40 4

-60

92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02
— Samtliga foretag
— = Stora foretag, tillverkningsindustrin

Kalla: Cabinet Office.

-60

halla sin styrrinta oférindrad dret ut och direfter endast
langsamt genomf6ra hojningar.

Tabell 8 Ekonomiska indikatorer fér euroomradet
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2000 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 2,6 1,8 1,0 2,5 2,5
Offentlig konsumtion 2,0 2,2 1,9 1,5 1,4
Fasta investeringar 4.6 -0,4 -0,1 3,6 3,8
Lagerinvesteringar1 0,0 -0,6 -0,2 0,3 0,1
Nettoexport' 0,6 0,7 04 02 0,1
BNP 3,5 1,5 1,1 2,6 2,7
KPI 24 2,5 2,0 1,7 1,8
Arbetsloshet 8,3 8,1 8,4 8,2 8,1
Styrranta? 3 475 325 325 400 4,25
Lang ranta®* 4,9 4,8 48 53 550
USD/EURO? 0,90 0,89 0,99 1,02 1,05

! Bidrag till BNP-utvecklingen.

2 Vid slutet av respektive ir.

3 Refirinta.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

Killor: Eurostat, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Japan far mindre draghjélp av exporten

Den japanska ekonomin fortsatte enligt preliminira uppgif-
ter att drivas av en rejil exporttillvixt under andra kvartalet
1ar. Bade den starka tillvixten i Asien och aterhimtningen i
USA bidrog till exportuppgingen (se diagram 30 ). Den reala
effektiva yenkursen var da fortfarande relativt svag, drygt 9
procent ligre dn motsvarande kvartal 2001. Uppgangen
gjorde att framtidstron bland de japanska f6retagen forbitt-
rades ndgot 1 juni (se diagram 31).

Bade investeringar och privat konsumtion har dock san-
nolikt varit dimpade under andra kvartalet. Foretagen fort-
sdtter att pressa sina kostnader genom l6nesiankningar och
personalminskningar. Enhetsarbetskostnaderna har dirmed
sjunkit och forbittrat [onsamheten(se diagram 32). Foreta-
gens vinstmarginaler pressas dock av den svaga inhemska
efterfragan, som har bidragit till en lingvarig deflation i Ja-
pan. I juni sjonk konsumentpriserna med 0,7 procent.

Under tredje kvartalet f6rvintas exporttillvixten bromsas
upp. Detta beror framfor allt pa de svagare tillvixtutsikterna
1 USA och den senaste tidens {orstirkning av yenen mot
dollarn. Aven exporten till Asien piverkas negativt, di
manga linder 1 regionen ir starkt beroende av USA:s im-
port.

For maskininvesteringarna vintas en viss aterhimtning
ske under andra halvéret i ar, framst till f6ljd av 6kade inve-
steringar inom IT-omréadet. Utvecklingen understds av
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regeringens pagdende satsning pa datorisering av offentliga Diagram 32 Industriproduktion, produktivitet
yjanster. Aven inom den privata sektorn, framst hos de och enhetsarbetskostnad i Japan

X I ) . Index 1995 = 100, kvartalsvérden
mindre och medelstora foretagen, finns det behov av att 6ka 4B 115

IT-investeringarna. Den totala maskininvesteringstillvixten

. : . . : 110+ - 110
halls dock tillbaka av den ridande Gverkapaciteten. Inom
tillverkningsindustrin dimpas nyinvesteringarna ocksa av en 1057 105
fortsatt utflyttning av produktionskapacitet till ligloneldn- 100 - - 100
der, som t.ex. Kina. 951 L os

Aven den privata konsumtionsutvecklingen forutspés bli

; . - . o 90 -90
ddmpad under prognosperioden, dels {or att sysselsittningen
sannolikt fortsitter att minska i sparen av 6kade rationaliser- 851 85
ingar och utflyttningar, dels till {6]jd av en svag 16neutveck- B0 % r T T L 80
ling. Eftersom den inhemska efterfrigan bedoms krympa i — Total industriproduktion

— = Arbetsproduktivitet

ar och det mesta tyder pd att exporttillvixten blir betydligt
svagare under andra halviret, vintas BNP sjunka med 0,2 Kallor: Ministry of Economy, Trade and Industry,
procent i ar. For ndsta ar berdknas landets samlade produk- Japan Productivity Centre och Cabinet Office.
tion 6ka med 1 procent och 2004 med 1,4 procent. Deflatio-
nen i konsumentpriserna bedoms fortsitta, men avta frin _ _
-1,1 procent 1 ar till -0,5 procent 2004 (se diagram 33 ) Er“?gg [,?ﬂe?:,f’umzrgﬁ:ﬂfg i Japan

De svagare exportutsikterna har foranlett regeringen att
forsoka paskynda det strukturella reformprogrammet som
ska vitalisera ekonomin. Reformerna omfattar privatisering-
ar och skattesinkningar. Finansieringen 4r dock oklar och
det offentliga budgetunderskottet, som i dr vintas bli ca 7-8
procent av BNP, riskerar att 6ka ytterligare.

— Enhetsarbetskostnad

Snabbare tillvaxt i Storbritannien

Den brittiska BNP-tillvixten 2001 har skrivits ned fran 2,2

till 1,9 procent men enligt den senaste statistiken dkar nu itiv
BNP snabbt. Tillvixten andra kvartalet, mitt som konseku-
tiv kvartalstillvixt, uppgick till 0,9 procent. Bakom den sto-
ra BNP-6kningen lag en snabb tillvixt 1 industriproduktio-

Kallor: Cabinet Office och Konjunkturinstitutet.

nen.
Arbetsldsheten har okat marginellt till strax 6ver 5 pro- Diagram 34 Effektiv véxelkurs for pund ster-
cent. Samtidigt har 16nedkningstakten 1 hela ekonomin stigit ling

Index 1990=100, manadsvarden

efter flera manader med laga 16nedkningar. Loneckningstak- B s

ten exklusive bonusutbetalningar, vilket ir ett bittre matt pa
den underliggande trenden i timlonens utveckling, har dock 110+
varit stabil runt 4 procent under aret.

Den senaste tidens vixelkursférandringar har lett till att
pundet har deprecierat mot euron och dven i effektiva ter- 100+
mer (se diagram 34). Inflationstrycket ir relativt ligt och
inflationen mitt som RPIX har fortsatt att falla och ligger
nu vil under Bank of Englands mal om 2,5 procent (se dia- 90
gram 35).’ Inflationen beraknas bli ca 2,0 procent i ar. Den
laga inflationstakten har skapat forutsittningar {6r en fort-
satt expansiv penningpolitik. Styrrintan ir oférindrad pa 4 80+— L g0

105

95

85 1

.. . . . Kalla: Bank of England.
? RPIX ir konsumentprisindex exklusive rintekostnader {6r boende.
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Diagram 35 Underliggande inflation (RPIX) i
Storbritannien
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

BB 36

3.0

2.4+

1.2 T T T T T T T 1.2
95 97 99 01

Kalla: Office of National Statistics.

Diagram 36 BNP-tillvaxten i Storbritannien
Arlig procentuell féréandring respektive procenten-
heter

mmm BNP, arlig procentuell férandring
1 Fasta investeringar

1 Offentlig konsumtion

KX Privat konsumtion

Kallor: Office of National Statistics och Konjunktur-
institutet.

Diagram 37 BNP och inflation i Finland
Arlig procentuell féréandring

B -8

— HIKP
1 BNP

Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

procent, vilket ir den ligsta nivin p 37 ir. Aven finanspoli-
tiken dr fortsatt expansiv med stora utgiftsokningar avseende
utbildning, sjukvard, infrastuktur och nationell sikerhet.

Den brittiska ekonomin har under de senaste aren karak-
tariserats av en svag industri och en stark tjinstesektor. Un-
der prognosperioden forutses denna obalans minska da akti-
viteten inom industrin berdknas tillta. Savil den disponibla
inkomsten som den privata konsumtionen bedéms vixa
langsammare i ar dn i fjol. Konsumtionen paverkas ocksa av
att borsfallet under sommaren minskar hushallens {6rmo-
genhet. Diremot vintas investeringarna och exporten ter-
himta sig i takt med den internationella konjunkturupp-
gangen. Deprecieringen av pundet leder till en {6rbattrad
konkurrenskraft, vilket ytterligare bidrar till de goda ex-
portutsikterna. Sammantaget gors beddmningen att tillvix-
ten i ar kommer att stanna vid 1,8 procent. Nista ar berik-
nas tillvixten bli 2,8 procent och 2004 2,7 procent (se dia-
gram 36).

Langsam aterhamtning i Norden

Tillvixten i Norden var l3g i borjan av aret. I Finland {6l
BNP med 0,6 procent det f6rsta kvartalet jimf6rt med nir-
mast foregiende kvartal. Minskningen i BNP berodde fram-
for allt pd en svagare exportutveckling. Ett gott tecken ar att
industriproduktionen, mitt som drstakt, steg i juni. Sarskilt
stor var okningen {or eltekniska produkter. Arbetslsheten 1
Finland har hittills inte 6kat och dr ca 9,0 procent, men den
kan komma att 6ka nagot den nirmaste tiden till {6]jd av
den tidigare konjunkturnedgingen. Inflationen, mitt som
arstakt for HIKP, har sjunkit tillbaka under det senaste ret,
bl.a. pa grund av den svaga efterfrageutvecklingen (se dia-
gram 37). Den ligre inflationen tillsammans med planerade
skattesinkningar gor att utsikterna {or den privata konsum-
tionen ir goda. BNP-tillvixten drivs 1 ar frimst av inhemsk
efterfragan f6r att under nista ar fa draghjilp av exporten.
Tillvixten i ar vintas bli 1,1 procent. Nista ar och 2004 {6r-
utses den dock stiga patagligt till 3,3 procent (se diagram 37).

Den norska ekonomin utvecklades ocksd svagt under
arets forsta kvartal. BNP {61l med 0,3 procent jimf6rt med
foregiende kvartal delvis som en {6]jd av nedskirningar 1
oljeproduktionen. Den norska kronan har f6rstirkts mot
dollarn och euron under sommaren, vilket forsimrat de
norska foretagens konkurrenskraft. Den senaste tidens l6ne-
avtal indikerar att 16ne6kningstakten 1 ar blir nira 6 pro-
cent.

I juli bedomde Norges Bank att inflationen vid of6rind-
rad rinta skulle komma att 6verstiga malet om 2,5 procent
och hojde dirfor styrrintan till 7 procent. Finanspolitiken dr
ddremot fortsatt expansiv. Hoga l6nedkningar och en ex-



pansiv finanspolitik gor att den inhemska efterfrigan be-
doms ge rejila bidrag till BNP-tillvixten under prognosperi-
oden. I ar uppskattas tillvixten till 1,8 procent och de efter-
foljande dren till 2,4 och 2,2 procent (se diagram 38).

Till skillnad fran de 6vriga nordiska linderna ckade
BNP-tillvixten i Danmark ndgot under drets forsta kvartal.
Det var en stark privat konsumtion, sirskilt en ckad bilfor-
siljning, som 1ig bakom den stigande BNP-tillvixten. Aven
den danska kronan har forstirkes i effektiva termer och har
nu den starkaste kursen pa 10 dr. Apprecieringen hiller nere
importpriserna. Diremot kan de hoga 16neckningarna skapa
ett inflationstryck pa sikt. Inflation f6rvintas hamna runt
2,0 procent 1 ar. Trots kronans appreciering 6kade exporten
1 borjan av dret. Den starka kronan gor att importen {6rvin-
tas vixa ungefir lika snabbt som exporten. En stark inhemsk
efterfrigan, framfor allt privat konsumtion, gor dock att
ekonomin troligtvis vixer nigot snabbare i dr 4n i fjol. BNP-
tillvixten uppskattas bli 1,5 procent i ar och under de kom-
mande dren 2,3 respektive 2,2 procent (se diagram 39).

Viss spridning av den argentinska krisen i Latiname-
rika

I Argentina ir de ekonomiska framtidsutsikterna fortsatt
dystra. Regeringen har inte uppnatt nigon 6verenskommel-
se om ett nytt ldn med den Internationella valutafonden.
Krisen 1 Latinamerika var inledningsvis begrinsad till Ar-
gentina, men nu har dven Uruguay och Brasilien ekonomis-
ka problem. Uruguay har drabbats av spridningseffekter
frdn Argentina, framfor allt via handeln. Landets banksektor
har ocksa drabbats av krisen. I Brasilien dr problemen frimst
av inhemskt ursprung. Politisk oro rader 1 landet infér det
kommande valet 1 oktober. Osikerheten ir stor om den
framtida ekonomiska politiken och sirskilt hur landets bud-
getunderskott kommer att hanteras. Den politiska osikerhe-
ten har bl.a. lett till att den brasilianska realen f6rsvagats
med drygt 30 procent under aret.

BNP {6r Latinamerika som helhet bedoms sjunka med
1,2 procent i ar. I Argentina vintas den dock falla med ca 15
procent. Problemen synes vara begrinsade till regionen och
risken {or spridningseffekter till 6vriga virlden bedoms vara
sma.
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Diagram 38 BNP och inflation i Norge
Arlig procentuell férandring

B -6

—KPI
=1 BNP

Kallor: Statistisk Sentralbyra och Konjunkturinstitu-
tet.

Diagram 39 BNP och inflation i Danmark
Arlig procentuell féréandring

B -6
B b -5
e T -4

— HIKP
1 BNP

Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.






Finansiell ekonomi

Fortsatta fall pa borserna

Sedan drsskiftet har den teknikrelaterade Nasdag-borsen
fallit med ca 30 procent medan det bredare Standard and
Poor’s 500 index har gatt tillbaka ndgot mindre (se diagram
40). Utvecklingen pa borserna 1 euroomradet och Sverige
har varit snarlik. Euroomridets Dow Jones EUROSTOXX
och det svenska SAX index har bida fallit med ca 30 pro-
cent. I Japan har borsnedgdngen varit mindre markant och
det japanska Nikkei 225 har sjunkit med knappt 10 procent
(se diagram 41).

Béde Standard and Poor’s 500 och Nasdaq har utvecklats
svagt trots att vinstutvecklingen {6r de amerikanska foreta-
gen forbittrats sedan {6rra aret. De vikande borskurserna
kan kopplas till den osikerhet om f6retagsvirderingsprinci-
per som inleddes av Enron-konkursen. Denna osikerhet har
forstirkts sedan oklarheter 1 bokforingen hos flera foretag,
diribland Worldcom, uppdagats. Trots att férutsittningarna
for vinstutvecklingen har f6rbittrats, talar denna osikerhet
for en fortsatt volatil utveckling pa den amerikanska aktie-
marknaden en tid framover.

Den svaga utvecklingen av euroomradets Dow Jones
EUROSTOXX index kan delvis hinforas till IKT-sektorn,
dir den fortsatta osikerheten om l6nsamheten hos telefoni-
sektorns 3G investeringar bidrar till nedgingen. Det kan
inte heller uteslutas att en del av nedgangen i euroomradet
orsakats av den 6kade osikerheten om foretagsvirderings-
principer som uppkommit 1 USA.

Borsernas nedgang vintas sld olika pd den ekonomiska
utvecklingen 1 USA och i euroomradet. Simuleringar med
en ekonomisk model® visar att ett borsfall, av samma stor-
leksordning virlden 6ver, pdverkar den amerikanska eko-
nomin mest. Framfor allt pdverkas de amerikanska hushal-
lens konsumtionsutgifter d borsfallet reducerar den finansi-
ella formogenheten. Den direkta effekten av borsnedgangen
1 euroomradet ir betydligt mindre di andelen aktier i hus-
hallens finansiella f6rmdgenhet ir relativt 13g. Men euroom-
radets ekonomi paverkas dven indirekt via de effekter som
ett borsfall far pa den amerikanska ekonomin. Som helhet ir
dock effekten av borsnedgingen betydligt mindre {6r euro-
omradet an for USA.

Liksom borserna 1 USA och euroomradet har den svens-
ka aktiemarknaden priglats av nedgdngen {6r IKT-sektorn.

10 Simuleringarna utférdes med NIGEM som stdr {for National Institute
General Equilibrium Model, utarbetad av National Institute of Economic
and Social Research i London.

29

Diagram 40 Bdrsutvecklingen i Sverige och

USA
Index 1996-12-30=100, manadsvéarden
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— SAX
— = Standard and Poor's 500
—— Nasdaq Composite

Kalla: Thomson Financial Datastream.
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Diagram 41 Boérsutvecklingen i euroomradet

och Japan

Index 1996-12-30=100, manadsvarden
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Kalla: Thomson Financial Datastream.
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Diagram 42 Rantemarginaler mot euroomra-
det, 10-ariga obligationer
Procentenheter, veckovéarden

0.80 r 0.80
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— Sverige-Tyskland
— = Danmark-Tyskland
— UK-Tyskland

Kalla: Riksbanken.

Diagram 43 Forvantad reporanta i Sverige
enligt implicita terminsrantor
Procent, dagsvarden

B.0 - 6.0

— 21/8 2002
— = 27/6 2002
— 30/5 2002

Anm. Beraknad via avkastningskurvan for olika tid-
punkter.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 Differens mellan férvantad framti-
da styrranta i Sverige och euroomradet enligt
implicita terminsrantor

Procent, dagsvarden

— Differens 21/8 2002
— = Differens 30/5 2002

Anm. Beraknad via avkastningskurvan for olika tid-
punkter.
Kallor: Riksbanken och Koniunkturinstitutet.

Aven di det senaste drets kursutveckling inneburit att ande-
len IKT-relaterade foretag i SAX index har minskat har ut-
vecklingen {6r Ericssonaktien varit utmirkande. De senaste
manadernas utveckling innebdr att SAX indexet ir tillbaka
pa ungefdr samma nivd som sommaren 1997.

Penningpolitisk atstramning forst nasta ar

Under sommaren har bdde de nominella och reala obliga-
tionsrantorna i USA fallit tillbaka. Den amerikanska 10-
driga obligationsrantan har exempelvis pressats tillbaka med
nira 1 procentenhet sedan borjan av maj. En orsak dr den
svaga borsutvecklingen som inneburit en 6kad efterfrigan pa
obligationer. Utvecklingen av de amerikanska obligations-
rantorna har ocksa styrts av en tilltagande osikerhet om
styrkan 1 aterhimtningen av den amerikanska konjunktu-
ren.

Utvecklingen i euroomradet och Sverige har varit lik-
nande men nigot mindre markant. De svenska obligations-
rantorna har fortsatt att {6lja utvecklingen 1 euroomradet
och sjunkit med ca 0,5 procentenheter sedan bérjan av maj.
Marginalen mellan den svenska 10-ariga obligationsrintan
och motsvarande rinta i euroomradet ir fortfarande kvar pa
den niva som etablerades i vintras (se diagram 42). Men
svingningarna i de svenska obligationsrintorna har varit
storre och nistan av samma storleksordning som pa den
amerikanska marknaden.

Fore sommaren hade marknadsaktorerna f6rvintningar
om snabba hojningar av den svenska reporintan. Enligt
Prosperas undersokning i borjan av maj uppgavs en {6rvin-
tad reporinta pa 4,5 procent i augusti och drygt 4,9 procent 1
maj nista ar. Avkastningskurvan indikerade liknande nivaer.
I dagslaget har forvintningar fallit tillbaka. Avkastningskur-
van indikerar nu en f6rvintad reporinta pa ca 4,25 i slutet av
aret och ca 4,8 procent i slutet av 2003 (se diagram 43). Trots
att férvintningarna om den framtida penningpolitiken skil-
jer sig mellan Sverige och euroomradet 1 det korta perspek-
tivet dr differensen mellan de implicit f6rvintade styrrin-
torna i Sverige och euroomradet alltjimt nira noll pa lite
lingre sikt. (se diagram 44).

Under sommaren har inflationstérvintningarna fallit
tillbaka. Detta giller bade inflationsforvintningar {6r de
kommande 12 ménaderna enligt Hushallens inkopsplaner
och de langsiktiga inflationsférvintningarna mitta som dif-
ferensen mellan avkastningen pa en nominell obligation och
en motsvarande real obligation. De lingre realridntorna har, 1
likhet med de internationella, fallit tillbaka nigot under
sommaren (se diagram 45).

Den svenska penningpolitikens uppliggning styrs i forsta
hand av en bedémning av inflationsutsikterna pa ett till tva



ars sikt. Inflationstrycket ar dimpat och den underliggande
inflationen, UND1X, bed6ms att vara ungefir 1 linje med
Riksbankens inflationsmal under prognosperioden. Repo-
rantan kan dirfor héllas oférandrad en tid (diagram 46).
Nista ar overstiger dock efterfragetillvixten den langsiktigt
hallbara och resursutnyttjandet blir mer anstringt. For att
motverka en inflationsutveckling som hotar 6verskrida 2
procent under 2005 bedoms reporintan behdva héjas under
hésten nista ar och inledningsvis under 2004 {6r att da upp-
ga till 4,75 procent (diagram 47). Prognoserna {6r penning-
politikens utformning bygger pa att Riksbankens infla-
tionsmal och den rorliga vixelkursen bestdr under prognos-
perioden. Prognosen tar dirmed inte hinsyn till effekterna
av en folkomrostning 1 EMU-frigan och ett eventuellt intri
de 1 det europeiska valutasamarbetet.

Borsutvecklingens dimpande effekt pa de langa obliga-
tionsrantorna vintas klinga av framéver och den korta rin-
tan okar under prognosperioden. Den langa rintan fGrutses
siledes att stiga frin dagens nedpressade nivi. Aven i euro-
omradet dr obligationsrintorna nedpressade och den positiva
marginalen mellan den svenska 10-3riga obligationsrintan
och motsvarande rinta inom euroomradet {6rvintas besta i
ar och under {6rsta halvan av 2003.

Tabell 9 Rantor och valutakurser
2000 2001 2002 2003 2004

Korta rintor’

Riksbankens reporanta 40 3,75 4,25 45 475

ECB:s refiranta 475 325 3,25 4,0 4,25

Federal funds target rate 6,5 1,75 1,75 275 425
Langa rintor’

Sverige 4,9 5,2 5,3 5,6 57

Euroomradet 49 4,8 4,8 53 55

USA 5,2 5,0 4,6 5,2 5,8
Valutakurser'

SEK/USD 9,66 10,56 9,36 8,86 8,38

SEK/EURO 8,66 9,44 927 9,04 8,80

TCW-index 128,0 138,6 134,2 129,8 1254

! Vid slutet av respektive 4r.
2 10-drig statsobligationsrinta, vid slutet av respektive ar.
Killor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Turbulent for kronan

Efter en gradvis f6rstirkning sedan mitten av maj forlorade
kronan ater i virde under juli. Kronan forsvagades savil mot
euron som i effektiva termer, hir mitt som TCW-index (se
diagram 48). Dollarn har fortsatt att forsvagas mot euron
sedan Konjunkturinstitutets juniprognos och handlas nu
kring 1,00 dollar per euro.

I termer av TCW-index har kronan utvecklats nigot sva-
gare sedan juni dn vad Konjunkturinstitutet forutsag. Den
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Diagram 45 Real avkastningskurva i Sverige
Procent, dagsvarden

3.57 r3.5
3.0 1 3.0
2.5+ 25
2.0 r2.0
15 T T T 15
0 2 4 6 8
Ar

— 12/8 2002

— - 25/7 2002

—— 30/4 2002

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 46 Reporéantan i Sverige
Procent, dagsvéarden

551
5.0 1
4.5
4.0

3.5

3.0 7

25 T T T T T 25
00 02 04

— Reporanta

— = Konjunkturinstitutets bedémning

—— Marknadsaktorernas forvantningar den 21/8 2002
— - Marknadsaktorernas forvantningar den 30/5 2002

Anm. Férvantningar enligt avkastningskurvan.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 47 Styrrantor
Procent, dagsvéarden

T -7

00 02 04

— Sverige
— = Euroomradet
— USA

Kallor: Riksbanken, nationella kéllor och Konjunk-
turinstitutet.
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Diagram 48 Nominella vaxelkurser
5-dagars centrerat glidande medelvarde, dagsvar-
den

150 r11.0
145 105
140 ~10.0
135+ r9.5
130 9.0
125 T 8.5
01 02
— TCW-index

— - SEK/euro (héger)
—— SEK/dollar (hdger)

Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 49 Underliggande kapitalfléden och
TCW-index
Index respektive miljarder kronor, manadsvarden

4B T - 80

142 oo - 60

138 - - 40

134 - oflo e - 20

130

98 99 00 01

— TCW-index
=1 Underliggande kapitalfléden (hoger)

Anm. Ett positivt tal fér underliggande kapitalfléden
indikerar ett nettoutfléde, miljarder SEK.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 50 Kronans reala effektiva vaxelkurs
Index 1990=100, manadsvarden

160 r 160
140 r 140
120 1 120
100 - - 100
80 11— 11— 80

90 92 94 96 98 00 02

— TCW-lander

— = Euro-lander

— Icke euro-lander

Anm. Ett 6kande index motsvarar en depreciering.
Kallor: Riksbanken, nationella kallor och Konjunk-
turinstitutet.

svaga utvecklingen f6r kronan forklaras troligen delvis av
finansiella kapitalutfldden i kolvattnet av den mycket svaga
borsutvecklingen under juli.

Utover effekter av mera tillfillig karaktir som t.ex. un-
derliggande kapitalfldden (se diagram 49), tar vixelkurspro-
gnosen sin utgdngspunkt i den reala effektiva (TCW-vigda)
vixelkursen (se diagram 50) och dess fundamentala bestim-
ningsfaktorer.”? Konjunkturinstitutets bedomning dr att
kronan fortfarande ir lagt virderad och att de fundamentala
faktorerna talar f6r en {6rstirkning av kronan.

Kronan antas att gradvis anpassa sig mot den underlig-
gande jaimviktsvixelkursen. I termer av TCW-index bedoms
kronan forstirkas till ndgot 6ver 125 vid utgdngen av 2004.
Kronan férutses forstirkas med ett par procent mot euron
under prognosperioden for att nd en nivd om 8,80 kronor
per euro vid utgangen av 2004, men betydligt mera mot
dollarn som da férvintas kosta kring 8,40 kronor.

! De underliggande kapitalflodena definieras hir som den teckenvinda
summan av bytesbalans, direktinvesteringar och portfoljinvesteringar i
aktier. Ett positivt tal motsvarar dirmed ett underliggande nettoutflode av
kapital. Ett underliggande nettoutfléde miste balanseras av ett
nettoinfldde av kapital via handel med rintebirande papper.

12 Se faktaruta i Konjunkturliget mars 2002 “Berikningar av den reala
effektiva jimviktsvixelkursen”, sidorna 34-37. Se dven K. Nilsson Do
Fundamentals Explain the Behaviour of the Real Effective Exchange Rate?,
Konjunkturinstitutets Working Paper No. 78, 2002.



Efterfragan och produktion i svensk
ekonomi

Utvecklingen hittills i dr ger stod f6r synen att den svenska
konjunkturen ir pa vig att forbattras (se diagram 51 och
fordjupningsrutan "Hur vil forutspar Konjunkturbarome-
tern den ekonomiska tillvixten?”, sid. 34). BNP-tillvixten
forsta halvéret blev 1,6 procent mitt i arstakt, enligt snabb-
versionen av nationalrikenskaperna. Hushallens konsum-
tion och varuexporten 6kar, medan lageravveckling och
investeringar dn sa linge bidrar negativt till BNP-tillvixten
(se diagram 52).

Tillvixtutsikterna inf6r andra halvaret i &r dr svarbe-
démda. Aterhimtningen i USA ir ovintat svag, men berik-
nas anda fortsitta. Den amerikanska importen kommer
dock nirmast att plana ut under det andra halvaret i dr, in-
nan den aterigen tar fart. Detta talar {6r att den svenska va-
ruexporten kommer att stiga lingsammare under hosten.

Samtidigt borjar nu lagerutvecklingen spd pa efterfrigan
och hushaillens konsumtion fortsitter att 6ka i snabb takt.
Den dystra utvecklingen pa borsen kan medfora att hushal-
len 6kar sparandet pa bekostnad av konsumtionsutgifterna.
Men hushillens inkomster 6kar snabbt i ar, realt med 5,2
procent. Trots att hushallens konsumtionsutgifter bedoms

oka med 2,4 procent stiger sparkvoten med 2,4 procentenhe-

ter.

Tabell 10 Forsdrjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

BNP till marknadspris 2167 1,2 1,9 2,7 2,4
Hushallens konsumtionsutgifter 1080 0,2 2,4 2,8 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 578 1,4 1,7 0,8 0,6
Statliga 163 0,0 1,4 0,2 0,0
Kommunala 415 1,9 1,8 1,0 0,9
Fasta bruttoinvesteringar 379 1,5 -28 5,2 3,6
Lagerinvesteringar’ 3 -05 -04 0,4 0,1
Export av varor och tjanster 1007 -1,4 2,5 6,9 6,7
Import av varor och tjanster 879 -39 0,3 8,6 6,8
Total inhemsk efterfragan 2 040 0,3 0,9 3,1 2,2
Nettoexport' 126 09 1,0 -02 03
Bytesbalans? 66 3,0 3,6 3,2 3,3

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

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Under 2003 och 2004 breddas konjunkturuppgingen genom
att den internationella efterfragan ater 6kar stabilt. Dessut-

om beddms investeringarna i bade industri- och tjinstesekto-
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Diagram 51 BNP till marknadspris
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
den

R - L 25
20 -—*: ——————————— [ | E— F20
PICE ||| — [ N 15
PICE I [ E—— i 1 L10
0.5- -1- Los
007%™ o6 o8 00 02 oa 0

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 52 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter, sdsongrensade halvarsvarden
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= Fasta bruttoinvesteringar
=1 Hushallens konsumtion
1 Nettoexport

KXY Lagerinvesteringar

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 53 BNP till marknadspris rer kommer igdng. Den {6r nirvarande tillbakapressade

Arlig procentuell forandring importen vintas 6ka s mycket att nettoexportens bidrag till
ST [° tillvixten blir negativt nista ar. Bidraget vintas dock ater bli
positivt 2004. Sammantaget bedéms BNP 6ka med 1,9 pro-
cent i dr och med 2,7 respektive 2,4 procent de bada pafol-
jande dren (se diagram 53).

Den vikande efterfrageutvecklingen i fjol medforde att
produktivitetstillvixten i niringslivet bromsades upp, 1 sam-
band med att det uppstod 6verkapacitet i foretagen. Nir
efterfrigan nu stiger kan denna lediga kapacitet tas i ansprak.
Produktiviteten vintas dirf6r oka starkt bade 1 ar och nista
@ rmmmm e e -2 ar. I niringslivet exklusive finans- och fastighetsverksamhet
oo | . beriknas produktiviteten ka med 3,4 procent i dr och med

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 3,2 procent nista ar. For 2004 vintas produktiviteten 6ka
i(lilggr: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti- med 2’9 pl’OCCl’lt, Vﬂket ir nigot h('jgre in den lingsiktiga
trenden.

Hur val forutspar Konjunkturbaro-
metern den ekonomiska tillvaxten?
En ny indikatoransats

Konjunkturinstitutets Konjunkturbarometer anvinds
flitigt av sdvil ekonomiska prognosmakare som eko-
nomisk-politiska beslutsfattare. Syftet med Konjunk-
turbarometern dr att i kvalitativa termer aterge det
ekonomiska liget sdsom det uppfattas av foretag inom
olika branscher. Jim{ort med andra typer av data, ex-
empelvis makrodata frin Nationalrikenskaperna, har
enkitbaserade barometerdata férdelen att de dr
snabbitillgingliga, inte revideras i efterhand och inte in-
nehaller nigra mitfel. For nirvarande omfattar Kon-
junkturbarometern drygt 6 000 foretag inom industrin
och tjansteniringarna.® Detta ger en tickningsgrad
motsvarande omkring 50 procent av den totala syssel-
sattningen 1 svensk ekonomi. Undersdkningen genom-
fors kvartalsvis och {6ljs sedan 1996 dessutom upp med
en nagot mindre omfattande manadsvis enkit. Fragorna
som stills till foretagen berdr savil utvecklingen det se-
naste kvartalet (utfall) som planer {6r det kommande
kvartalet (férvintan).

Konjunkturbarometerns férhéllandevis omfattande
frigeunderlag (i dagsliget ca 150 fragor) gor att den inte
alltid 4r 6verblickbar och helt litt att tolka. Det f6re-
kommer att enkitsvar bide inom och mellan branscher
pekar i olika riktning och 1 dessa ligen kan det vara
svart att dra nagra mer generella slutsatser om de eko-
nomiska trenderna. Tolkningen av undersokningen
underlittas dirfor om svaren vigs samman till ett sam-

B Tjanstendringarna tillkom 1991.
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manfattande index. I dagsliget finns tva sddana index.
De kallas konfidensindikatorer {or tillverknings- och
byggindustrin (se diagram 88 och 90 i denna rapport).
Dessa ger en mer overgripande bild av det ekonomiska
liget inom tillverknings- och byggindustrin men vid
sammanvigningen utnyttjas bara ett ftal av svaren och
viktningsforfarandet som tillimpas dr mycket enkelt.
Syftet med féreliggande f6rdjupningsruta ir att pre-
sentera tva nya sammanfattande indikatorindex dir ett
storre antal enkitsvar utnyttjas vid sammanvigningen
och viktningsf6rfarandet pa ett bittre sitt fangar Kon-
junkturbarometerns allminna ekonomiska trend. Den
metod som anvinds, i forskningslitteraturen betecknad
dynamisk faktoranalys, innebir att enkitsvaren vigs
samman till en gemensam komponent dir branschspe-
cifika effekter, som spelar mindre roll {6r ekonomins
trendmissiga forlopp, inte tillats paverka resultatet.
Eftersom de sammanvigda enkitsvaren giller aktivite-
ten inom tillverknings- och byggindustrin kan f6rmo-
das att indikatorserierna i forsta hand har ett forklar-
ingsvirde for produktionstillvixten inom dessa sekto-
rer. Av intresse dr dock ocksa att undersoka om de kan
forklara utvecklingen av andra viktiga variabler, t.ex.

BNP-tillvixten.
o .. . . . g Diagram 54 Indikatorindex: Konjunkturbaro-
De tva skattade indikatorserierna redovisas 1 dia- meterns utfall 1978:1-2002:2 och férvantan
gram 54. Serien “utfall” (den tjocka linjen) baseras pa de 1979:1-2002:3

Q . . ) Indexvarde, kvartalsvéarden
fragor 1 Konjunkturbarometern som avser utvecklingen

det senaste kvartalet. Serien ”forvintan” (den tunna lin-
jen) baseras pa de frigor som avser planerna det kom-
mande kvartalet. Nollinjen i diagrammet kan tolkas 5
som referenspunkt {6r en aktivitet som varken 6kar
snabbare eller minskar langsammare dn vanligt. De tva
djupaste svackorna {6r indikatorserierna férekommer i
slutet av 1981 och runt arsskiftet 1991-1992. Den {orsta 101
nedgingen sammanfaller med 1979-1981 drs kraftiga ol-
jeprisstegringar. Den andra nedgangen speglar kollap-
sen av den svenska ekonomin i borjan av 1990-talet.
Konjunkturtoppar mirks framférallt 1 slutet av 1970-
och 1980-talen, i borjan av 1995 samt under 2000. Upp-
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Anm. Den tjocka linjen speglar utfall medan den

gangarna under 1970- och 1980-talen kan till stor del tunna linjen speglar férvantan. Nollinjen innebar en
- x aktivitet som varken ¢kar snabbare eller minskar
férmodas hinga samman med de upprepade devalve- langsammare an vanligt.

ringarna av den svenska kronan som genomférdes un- Kalla: Koniunkturinstitutet.

% Konfidensindikatorn {or tillverkningsindustrin beriknas som
orderstocksomddme minus omddme om firdigvarulager plus {6rvintad
produktion. Konfidensindikatorn for byggindustrin dr
orderstocksomdome plus f6rvintad forindring i antalet sysselsatta (fore
1996 antalet arbetare).

¥ En mer utforlig metodbeskrivning kommer inom kort att publiceras i
Konjunkturinstitutets Working Paper-serie, se Hansson, J., Jansson, P.
och Lof, M. “Business Survey Data: Do They Help Forecasting the Macro
Economy?”.



36 Efterfragan och produktion i svensk ekonomi

Diagram 55 Indikatorindex och produktionstill-
vaxten inom tillverknings- och byggindustrin
Procentuell forandring jamfért med samma kvartal
aret fore respektive skaljusterat indexvéarde, kvar-
talsvarden

20 o -20

©778 50 82 84 86 B3 90 9 04 96 98 00 02
Anm. Indikatorserierna visas med heldragna linjer.
Den tjocka linjen speglar utfall medan den tunna
linjen speglar foérvantan. Den streckade linjen &r
produktionstillvéxten inom tillverknings- och byggin-
dustrin. Denna har berdknats genom att addera for-
adlingsvardet i tillverknings- och byggindustrin. Indi-
katorserierna har skaljusterats sa att de har samma
medelvarde och varians som produktionstillvaxten.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

der dessa decennier. Aven uppgingen under bérjan av
1990-talet sammanfaller med en kraftig forsvagning av
kronan 1 samband med 6vergingen fran fast till rorlig
vixelkurs i november 1992. Aterhimtningen under se-
nare delen av 1990-talet sker samtidigt som den eko-
nomiska politiken gradvis ges en mer expansiv inrikt-
ning och den internationella konjunkturutvecklingen
ar stark.

I diagram 55 stills de bigge indikatorserierna i rela-
tion till produktionstillvixten inom tillverknings- och
byggindustrin. Det framgdr att indikatorserierna, som
vantat, forhallandevis vil sparar utvecklingen av pro-
duktionstillvixten inom dessa sektorer. I diagram 56
gors jimforelsen istillet med BNP-tillvixten. Dia-
grammet visar att det finns ett tydligt samband dven
mellan indikatorserierna och BNP-tillvixten.

Tabell 11 Utvardering av prognosférméaga
Relativ traffsakerhet

Utfall Forvantan
Innev. 1 kv. Innev. 1 kv
kvartal framat kvartal framat
Alternativ
prognosmetod
Barometer utan
sammanvagning 1,20 1,23 1,49 1,30
Makromodeller 1,27 1,17 1,38 1,21
Konfidensindikator,
tillverkningsindustri 1,45 1,45 1,70 1,49
Konfidensindikator,
byggindustri 1,37 1,48 1,74 1,52
HIP, egen ekonomi 1,14 1,05 1,24 1,08
HIP, svensk ekonomi 1,20 1,17 1,38 1,21
HIP, arbetsloshet 1,19 1,23 1,45 1,27
HIP, egen ekonomi
(bakatblickande) 1,16 1,10 1,30 1,13
Aktivitetsindex 1,25 1,10 1,30 1,13

Anm. Siffrorna utgdrs av relativa ’ZRMSE”:s (Root Mean Squared
Errors). En siffra storre (mindre) 4n 1 innebir att indikatorindex
har bittre (simre) prognosférmaga an den alternativa prognosmeto-
den. Variabeln som prognostiseras ir BNP-tillvixten mitt som pro-
centuell forandring jamf{ort med samma kvartal dret f6re. Prognos-
modellerna ir s.k. VAR-modeller. De tv {6rsta alternativa pro-
gnosmetoderna ("Barometer utan sammanvigning” samt
”Makromodeller”) ir medianprognoser och bygger pa (ett stort an-
tal) VAR-modeller med minst tvd och hégst fem endogena variab-

1 Under 1970- och 1980-talen devalverades kronan vid sammanlagt sex
tillfallen, 1973:1, 1976:4, 1977:2, 1977:3, 1981:3 och 1982:4.



ler. Alla 6vriga prognosmetoder bygger pd VAR-modeller med tva
endogena variabler. Prognosutvirderingen omfattar perioden
1995:3-2001:3.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Riksban-
ken.

For att ytterligare belysa hur anvindbara indikatorseri-
erna ir for att forklara den framtida BNP-tillvixten
jamfors prognostormagan med ett antal alternativa va-
riablers prognosférmaéga. Jamforelsen avser BNP-
tillvixten innevarande kvartal samt ett kvartal framat i
tiden under perioden 1995:3-2001:3. Resultaten ater-
finns i tabell 11. Triffsikerhetsmattet dr konstruerat pa
ett sidant sitt att en siffra storre (mindre) dn 1 betyder
att indikatorseriernas prognosformaga ir bittre (simre)
an de 6vriga variablernas. Siffran 1,38 i tabellens sjitte
rad och tredje kolumn innebir exempelvis att indika-
torserien baserad pa f6rvintningar om det innevarande
kvartalet ger BNP-prognoser som uppvisar en traffsi-
kerhet som ir 38 procent bittre in motsvarande pro-
gnoser gjorda med hushallens forvintningar om utveck-
lingen 1 svensk ekonomi (HIP, svensk ekonomi). Efter-
som samtliga siffror i tabellen ir storre dn 1 dr indika-
torseriernas prognoser bittre dn vart och ett av de un-
dersokta alternativens. Bland alternativen dr det HIP:en
for egen ekonomi som ger de bista prognoserna, {6ljd
av SCB:s aktivitetsindex. De simsta prognoserna erhalls
med konfidensindikatorerna f6r tillverknings- och
byggindustrin.

Vad siger da de Konjunkturbarometerbaserade in-
dikatorserierna om den aktuella BNP-tillvaxten? I ta-
bell 12 visas prognoser for det tredje kvartalet under tva
olika antaganden om utvecklingen under det andra
kvartalet. I det ena fallet (tabellens tva f6rsta kolumner)
antas tillvixten andra kvartalet 6verensstimma med
Nationalrikenskapernas snabbinformation. I det andra
fallet (kolumnerna tre och fyra) beaktas inte snabbin-
formationen utan indikatorserierna anvinds {6r att
prognostisera savil det andra som det tredje kvartalet.
Prognoserna for tillvixten andra kvartalet, mitt som
procentuell f6rindring jaimfort med samma kvartal dret
fore, ar 1,7 respektive 2,3 procent. Detta ir nagot ligre
an enligt Nationalrikenskapernas snabbinformation
men skillnaden ir ganska liten. Prognoserna {or tredje
kvartalet tyder samtidigt pa en fortsatt god tillvixt i
nirheten av 2 procent. Denna prognos ir i allt visent-
ligt 1 linje med den bedémning som Konjunkturinstitu-
tet gor av utvecklingen under hosten.
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Diagram 56 Indikatorindex och BNP-tillvaxten
Procentuell férandring jamfért med samma kvartal
aret fore respektive skaljusterat indexvarde, kvar-
talsvarden
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Anm. Indikatorserierna visas med heldragna linjer.
Den tjocka linjen speglar utfall medan den tunna
linjen speglar férvantan. Den streckade linjen ar
BNP-tillvaxten. Indikatorserierna har skaljusterats sa
att de har samma medelvarde och varians som
BNP-tillvaxten.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 57 Export av varor
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 58 Export av personbilar och lake-
medel

Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensade
manadsvarden
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Tabell 12 BNP-tillvaxt enligt indikatorindex
Procentuell férandring jamfort med samma kvartal aret fére

Med NR snabb- Utan NR snabb-

information information

Utfall Forv. Utfall Forv.
Kvartal 1 2002 0,4 0,4 0,4 0,4
Kvartal 2 2002 2,6 2,6 1,7 2,3
Kvartal 3 2002 21 2,2 2,0 2,2

Anm. Prognoser ir markerade med fet stil
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

I denna fordjupningsruta har tva nya barometerbasera-
de konjunkturindikatorer presenterats. Dessa ger en
rimlig beskrivning av den ekonomiska utvecklingen
under de senaste tva decennierna. En prognosjim{orelse
visar ocksa att de ger kortsiktiga BNP-prognoser som
har hogre triffsikerhet in makrovariabler och andra
ofta anvinda indikatorer. BNP-tillvixten i svensk eko-
nomi just nu spas vara forhallandevis snabb vilket ger
stod at hypotesen att ekonomin befinner sig i en ater-
hiamtningsfas.

Starkare varuexport kompenserar svag tjanstehan-
del forsta halvaret

Varuexporten fortsatte att stiga dven andra kvartalet efter
den ovintat kraftiga 6kningen forsta kvartalet (se diagram
57). Hittills 1 r har exporten 6kat i en takt som klart ver-
stiger marknadstillvixten. En forklaring dr att efterfrigan pa
savil personbilar som lakemedel har varit fortsatt stark (se
diagram 58). Dessutom har f6rsiljningen av teleprodukter,
trots den svaga underliggande efterfragan, 6kat jim{ort med
de mycket sma volymerna i slutet av forra dret (se diagram
59). En viktig forklaring till detta 4r den fortsatta utbyggna-
den av GSM-niten 1 USA. Den svaga svenska kronan har
ocksa stimulerat exporten, bl.a. har exporten {6r dvriga delar
av maskinindustrin héllits uppe trots en generellt svag inter-
nationell investeringskonjunktur. Aven révarubranscherna
har gatt bittre dn vintat under det {6rsta halvéret. Diremot
visar preliminir statistik pa en kraftig minskning {or tjanste-
exporten.



Tabell 13 Export av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Varuexport 45 45 69 66 22 -18 -05 -1.1
Bearbetade varor -53 50 77 74 25 -16 -10 -1.2
Ravaror 07 28 23 16 08 -36 25 -07
Tjansteexport 11,0 45 68 69 64 43 02 -03
Summa export -14 25 69 6,7 32 -05 -04 -09

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Om man ser till olika marknader dr det liksom tidigare ex-
porten till Nordamerika som &kar starkt. Aven forsiljning-
en till de nordiska linderna har haft en fortsatt god utveck-
ling (se diagram 60). Dessutom tycks exporten till viktiga
mottagarlinder som Tyskland, Storbritannien och Frankri-
ke ha ckat under arets inledning (se diagram 61).

En fortsatt f6rbittring av virldskonjunkturen innebir
goda forutsittningar {or att exporten ska kunna vixa f6rhal-
landevis starkt under prognosperioden, trots den forstirk-
ning av kronan som vintas. Mot ovanstdende bakgrund gors
prognosen att exporttillvixten 2002 kommer att uppga till
2,5 procent, vilket dr marginellt ligre in Konjunkturinstitu-
tets beddmning i juni till {6ljd av den svagare tjansteexpor-
ten. Nista ar och 2004 forvintas exporten vixa med 6,9 re-
spektive 6,7 procent (se diagram 62).

Efterfragan pa teleprodukter tar fart forst 2004

Efterfrigan pa teleprodukter vintas bli svagare dn vad som
var beddmningen i féregdende prognos (se diagram 63). Ut-
gangspunkten var tidigare att forsdljningen skulle ta fart
under senare delen av 2003. Bedomningen ir nu att en mer
markerad efterfragetillvixt {or teleprodukter drojer till at-
minstone borjan av 2004.

Efterfrageutvecklingen f6r 6vriga bearbetade varor vintas
bli betydligt gynnsammare. Under 2003 och 2004 f6rvintas
marknadstillvixten till f6]jd av den internationella konjunk-
turforbittringen uppga till 7,6 respektive 7,2 procent (se
diagram 64). Inte minst torde efterfrigan pad investeringsva-
ror stiga ndr investeringarna i bl.a. USA och euroomradet
tar fart nista dr. Denna utveckling gynnar svensk exportin-
dustri och maskinindustrin i synnerhet. Efterfragan pa mo-
torfordon bedéms bli fortsatt god till {6]jd av att hushéllen i
utlandet 6kar konsumtionen och att investeringsbehoven i
dkeriniringarna vintas stiga. Samtidigt forvintas dock for-
starkningen av kronan sitta viss press pa de svenska foreta-
gens konkurrensformaga.
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Diagram 59 Export av teleprodukter
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Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensade

manadsvarden
129

2

97 99

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 60 Export av bearbetade varor
Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensa

t
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— Nordamerika
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Anm. Tremanaders glidande medelvéarde.
Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 61 Export av bearbetade varor

Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensat
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Anm. Tremanaders glidande medelvéarde.
Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 62 Export av varor och tjanster
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade
halvarsvarden

600 T~ 600
500-———————————————————————_—=—‘~*—~ - 500
400 - ——— - 400
300 - 300
200 200

99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 63 Konfidensindikator for telepro-
duktindustrin. Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

O r 100
50 1 50
0 0
-50 -50
-100 T T T T T —--100

96 98 00

Anm. Orderstocksomdéme — omdéme om fardigva-
rulager + férvantad produktion.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 64 Export av bearbetade varor till 14
OECD-lander
Procent respektive index 1993=100

16 - 120
121 112
8- - 104
44 - 96
0 = 88
-4
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80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
1 Marknadstillvaxt
— Relativpris (hdger)
— = Relativpris B (héger)

Anm. | relativpris B exkluderas priser pa telepro-
dukter.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Fortsatt 6kning av ravaruexporten

Det preliminira utfallet {or f6rsta halvaret 1 ar visar pa be-
tydligt storre rdvaruexport dn vintat. Detta ir t.ex. fallet f6r
trivaror, avsalumassa, petroleumprodukter och livsmedel.
En bidragande orsak till exportframgingarna har sannolikt
varit den svaga kronkursen. Exporten av ravaror vintas ka
med 2,8 procent 2002. Exportutvecklingen bedoms 1 ar bli
sarskilt gynnsam {6r petroleumprodukter, jirnmalm och
avsalumassa. Sdgverksindustrin kommer emellertid sannolikt
att fa vidkdnnas en viss avmattning av efterfrigan fran utlan-
det. For 2003 prognostiseras en god ravarukonjunktur som
fortsitter in 1 2004, om 3n med f6rsvagad styrka (se diagram
65). Exporten av samtliga stora rivarugrupper samt papper
och stdl kommer att 6ka.

Vad giller papper och papp har efterfrigan allmint sett
varit svag, framst {or tidnings- och journalpapper. Viktiga
skil dr den svaga utvecklingen pé reklammarknaden och
reduceringen av tidningarnas sidantal. For andra pappersslag
ar konjunkturbilden mer gynnsam.

De i mars 1 ar inforda amerikanska importtullarna pa stal
(Section 201) innebar tullsatser pd mellan 8 och 30 procent
for 14 produktgrupper under en period om tre ar. EU har
som svar annonserat att man eventuellt kommer att inf6ra
mottullar pa en rad olika produkter. Amerikanska myndig-
heter har successivt infort littnader och undantag i regelsy-
stemet. EU hdvdar emellertid att dessa undantag dr otillrick-
liga, men beslut om eventuella motaktioner har skjutits upp
till den 30 september.

Forsta halvaret i &r kidnnetecknades av ett fortsatt inter-
nationellt 6verutbud av rdvaror och pressade priser. De in-
ternationella rdvarupriserna exkl. petroleum bedéms emel-
lertid vinda uppat under loppet av andra halvret i ar. En
fortsatt 6kning av rdvarupriserna ir prognostiserad f6r 2003
och 2004. Den internationella prisutvecklingen pa stil och
papper foljer i stort sett denna prisrorelse. De senaste mana-
derna har visserligen flera stdlproducenter 1 USA och Euro-
pa annonserat prishojningar. Det dr emellertid osikert om
hoéjningarna verkligen kommer att hélla i sig eftersom efter-
fragan pa stal globalt sett inte har 6kat patagligt. Prisho;-
ningarna kan till storsta delen ses som ett resultat av de pro-
tektionistiska dtgirderna i USA.

Tjansteexporten svag i ar

Tjinsteexporten 6kade med 11 procent forra aret. Bortsett
fran frakttjinsterna som himmades av en svag konjunktur
rorde det sig om en bred uppgang. Turistnettot forbittrades
kraftigt nir utlinningars turistande i Sverige ckade rejilt till
f6ljd av den svaga kronan.
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I 3r vintas en betydligt svagare utveckling. Den {6rhal-
landevis dimpade virldshandeln har begrinsat tillvixten {6r
transporttjinsterna. Aven utlinningars turistande i Sverige
tycks ha minskat under forsta halvaret. Skilen torde vara
dels en starkare krona och dels en allmint mer avvaktande
instillning till att flyga efter terrorattackerna i fjol. Aven for
ovriga tjanster blir utvecklingen svag innan konjunkturen
ater tar fart. Tjinsteexporten bedoms dirfor minska med ca
4,5 procent 1 ar.

Under 2003 och 2004 bedoms exporten av tjinster 6ka
snabbt. En allt starkare virldskonjunktur leder till att trans-
port- och frakttjinsterna kar betydligt. Visserligen kommer
den fortsatta apprecieringen av kronan att verka dterhallan-
de pa turistvolymen, men den starkare virldskonjunkturen
och successivt avklingande effekter frin terrorattackerna
bedoms dnda leda till att utlinningars turistande i Sverige
okar. Sammantaget {6rvintas tjinsteexporten 6ka med nira
7 procent bade 2003 och 2004.

Hushallens inkomster okar snabbt

Hushallens disponibla inkomster 6kar snabbt i dr. Jim{ort
med junirapporten har tillvixten {6r den reala disponibelin-
komsten 2002 reviderats upp med 0,7 procentenheter till 5,2
procent, bl.a. beroende pa starkare sysselsittningsutveckling
och storre 6verforingar fran offentlig sektor. Dessutom
tycks nedgingen 1 hushallens inbetalningar av reavinstskatt i
ar, som ar en f6ljd av borsfallet under fjolaret, bli mer mar-
kant 4n i tidigare beddmning. Detta 6kar den disponibla
inkomsten i ar. Liksom i féregdende prognos ir det dock de
sinkta inkomstskatterna som bidrar mest till arets hoga till-
vixt (se tabell 14). Det mesta talar {6r att 6kningen av hus-
hallens inkomster 1 ar kommer att bli den hogsta sedan 1964
(se diagram 66).

Tabell 14 Hushallens inkomster

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

2001 2001 2002 2003 2004

Disponibel inkomst 1088 3,0 52 2,6 2,2

Bidrag fran:

Faktorinkomster 1145 2,9 1,4 2,8 2,9
darav I6ner 958 3,4 1,8 2,8 2,6

Overforingar fran offentlig sektor 408 0,7 1,3 2,6 0,8

Overforingar fran privat sektor 46 0,2 -0,1 -0.1 0,0

Skatter och avgifter 511 -0,7 25 27 -15

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Under 2003 vintas inkomsterna vixa med 2,6 procent. Det
som frimst bromsar inkomstutvecklingen 2003 ir de hojda

Diagram 65 Export av ravaror
Miljarder kronor respektive index 2000=100, sasong-
rensade halvarsvarden
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=1 Volym
— Deflator enligt utrikeshandelsstatistiken (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 66 Disponibel inkomst
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent

800 = 9
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— Utfall

— = Prognos

=1 Procentuell férandring

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 67 Hushallens konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sasongrensade halvarsvarden
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— Utfall
— = Prognos
=1 Procentuell férandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 68 Hushallens formoégenhetskvot
Kvot, kvartalsvarden

BB -35
3.0+ -3.0
254 25
2.0+ F2.0
1.5 F15
1.0 1.0
05+——— 05

— Finansiella tillgangar/disponibel inkomst
— = Skulder/disponibel inkomst

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 69 Hushallens formégenhetskvot
Kvot, kvartalsvarden

4.0 r4.0

00— —— 71— ——1—0.0

— Finansiell nettoférmdgenhet/disponibel inkomst
— = Real formdgenhet/disponibel inkomst
—— Total formdgenhet/disponibel inkomst

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

skatterna i landstingen (se avsnittet om offentliga finanser).
Frin och med 2003 beskattas garantipensionen, vilket ckar
bade skatter och 6verforingar frin offentlig sektor. Ling-
sammare 6kning av bl.a. sjukférsikringsersittningar och
pensioner dimpar disponibelinkomstens tillvixt till 2,2 pro-
cent under 2004.

Hushallens konsumtion har vant upp

Tillvaxttakten {6r hushallens konsumtion fortsatte att 6ka
under det andra kvartalet. Enligt snabbversionen av natio-
nalrikenskaperna steg den drliga tillvixttakten fran 0,8 pro-
cent under forsta kvartalet till 2,3 under andra kvartalet 1 ar.
Den sisongrensade konsumtionstillvixten jimf6rt med fore-
gdende halvar ckade markant frdn O procent andra halvéret i
fjol till 1,6 procent fSrsta halvaret 1 ar (se diagram 67). Den-
na utveckling ligger vil i linje med den kraftiga 6kningen av
disponibelinkomsten. Trots att hushillens finansiella {6rmo-
genhetsposition har {6rsimrats under aret (se diagram 68 och
69) dr hushallens instéllning till bide den ekonomiska ut-
vecklingen 1 allmidnhet och den egna ekonomin patagligt
mer optimistisk dn under fjolaret enligt enkitundersokning-
en Hushallens inkSpsplaner (se diagram 70).7

Konsumtionen vintas 6ka nagot langsammare under res-
ten av dret dn vad som forutsags i foregiende prognos. Detta
ar framst en {6ljd av de fallande aktiekurserna (se faktaruta
om férmogenhetseffekter pd konsumtionen). Dessutom
finns det indikationer pa att fastighetspriserna kommer att
oka langsammare framover. Omsittningen pa fastighets-
marknaden har sjunkit under hela 2002 (se diagram 71) och
lokalhyrorna har fallit i storstadsregionerna. Hittills har
dock inte uppgingen i fastighetspriserna planat ut. Trots de
fallande aktiekurserna revideras konsumtionstillvixten {or
helaret 2002 upp med 0,3 procentenheter till 2,4 procent
eftersom nivin pd konsumtionen var hogre 4n vintat under
forsta halvaret.

7 Mikro- och makroindex dr en sammanvigning av svaren pa ett antal
fragor 1 HIP:en. De speglar hushallens forvintningar om den egna
ekonomin respektive Sveriges ekonomi.
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Tabell 15 Hushallens utgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Konsumtionsutgifter 1080 0,2 2,4 2,8 2,4
Darav: Varaktiga varor 189 -0,5 6,6 6,3 5,1
Livsmedel 132 1,7 2,6 1,2 0,6
Konsumtion i utlandet 48 -10,5 -0,9 7,3 6,0

Tjanster exkl. bostad 273 1,4 1,3 3,0 3,2
Sparande' 55 49 73 73 74
Sparande exkl. avtalspensioner’ 8 0,8 3,4 3,2 3,0

! Miljarder kronor, 16pande priser respektive sparkvot i procent av
disponibel inkomst.
Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Den svaga konsumtionsutvecklingen 2001 forklaras frimst
av nirmast oférindrad konsumtion av varaktiga varor (sir-
skilt bilar) och fallande konsumtion i utlandet (resevaluta).
Tillvixten {6r gruppen varaktiga varor 6kade dock markant
till ndra 4 procent under forsta halvaret 1 ar jamfort med
sista halvéret i fjol, sisongrensat (se diagram 72). Hushallens
registrering av nya personbilar har 6kat nagot sedan botten-
nivaerna forra hdsten och ckade ytterligare nagot i juli efter
nagra manader med minskande nybilsregistrering (se dia-
gram 73). Efter den starka uppgingen under {6rsta halviret
bedoms bilkonsumtionen fortsitta att 6ka ndgot under res-
ten av aret. Tjanstekonsumtionen berdknas vixa allt snabba-
re under loppet av 2002 med en aterhimtning {6r kommu-
nikations-, fritids- och rekreationstjinster.

Efter en nagot svagare avslutning av 2002 jim{6rt med
det andra kvartalet, vintas konsumtionen dter 6ka nagot
snabbare under inledningen av 2003. Det medf6r att kon-
sumtionstillvixten blir som hogst under helaret 2003 da den
bedéms bli 2,8 procent {6r att under 2004 bromsa upp till
2,4 procent. Sparkvoten vintas pa sd sitt stabiliseras runt 7,5
procent (se diagram 74). Jim{ort med junirapporten bedoms
sparkvoten bli nagot hogre, vilket beror pa lagre finansiell
formogenhet. Det forhéllandevis stora antalet personer 1
ovre medeldldern vintas oka sitt sparande nir virdet av be-
sparingarna faller.

Sammanfattningsvis har hushillens konsumtionsutgifter
okat snabbt under forsta halvaret 2002, vilket delvis ir en
atergang till en mer normal niva efter den svaga utveckling-
en i fjol. Den kraftigt ckande disponibelinkomsten ger ut-
rymme bide {6r god konsumtionstillvixt och markant 6kad
sparkvot under 2002. Under resten av perioden fram till
2004 vintas konsumtionstillvixten ligga relativt nira den
langsiktiga trenden.

Diagram 70 HIP — Mikro- och makroindex
Nettotal, manadsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 71 Fastighetsmarknaden
Kvot respektive tusental
24 e r5.6

2.2
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— Kopeskillingskoefficienten (K/B-tal)

— = Omséttning, trend (héger)

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 72 Konsumtion av varaktiga varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade halvarsvarden
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— Uftfall
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=1 Procentuell féréandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 73 Nyregistrerade personbilar, hus-
hall

Tusental, sdsongrensade manadsvéarden

16

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 74 Hushallens sparkvot
Procent

A5 15
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— Sparkvot, exkl. sparande i avtalspensioner
— = Sparkvot

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 75 Hushallens formégenhet 2001-02
Miljarder kronor

500 T~~~ - 5000
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2000 11 - - - 2000
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0- -0

31 dec 31 mar 30 jun 15 aug
mmm Aktier och fondandelar
=1 Sméahus och bostadsratter
1 Ovriga finansiella tillgangar, netto

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Hur mycket paverkas konsumtio-
nen av fallande aktiekurser?

Hushallens finansiella f6rmdgenhet har minskat relativt
kraftigt sedan borjan av 2000, men fran en historiskt
sett hog niva (se diagram 68 och 69). Under de senaste
manaderna har de fallande borskurserna runt om i
virlden ytterligare minskat hushallens finansiella {6r-
mogenhet. Innehavet av aktier och fondandelar ir dock
inte den dominerande posten i hushéllens f6rmdgenhet.
I slutet av 2001 var andelen aktier och fondandelar
knappt 25 procent av den totala nettoférmogenheten
(se tabell 14 och diagram 75). Fran den 31 mars till den
15 augusti bedoms virdet av hushéllens aktier och
fondandelar ha minskat med ca 270 miljarder kronor.
De stigande fastighetspriserna har dock 6kat marknads-
virdet av hushallens innehav av bostadsrittsandelar och
smahus med drygt 50 miljarder kronor under samma
period. Hushillens totala {6rmégenhet har ddrmed
minskat med ca 220 miljarder kronor pa grund av {6r-
andrade tillgingspriser. Tillsammans med ett berdknat
nysparande om 20 miljarder kronor netto, bedoms den
totala nettoférmégenheten ha minskat med ca 200 mil-
jarder kronor. Eftersom disponibelinkomsten har 6kat
forhillandevis mycket har {6rmdgenhetskvoten fallit
kraftigt (se diagram 68).

Tabell 16 Hushallens férmogenhet
Miljarder kronor. Lépande priser

Kalkyl

31 dec. 31 mars 15 aug.

2001 2002 2002

Sedlar, mynt och inlaning 581 593 613
Obligationer 97 88 88
Aktier och fondandelar 973 945 673
Forsakringssparande 1235 1261 1298
Bostadsrattsandelar 430 440 454
Ovriga finansiella tillgangar 282 283 278
Skulder -1 248 -1 267 -1 305
Finansiell nettoformégenhet 2 348 2 343 2099
Marknadsvarde smahus 1875 1926 1968
Total nettoformogenhet 4223 4 269 4 067
Borsindex, AFGX 231,4 2247 153,6

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Effekten pa hushillens konsumtion av férindrad {6r-
mogenhet dr svér att skatta med statistiska metoder. Be-



roende pa tidsperiod, variabeldefinitioner, kontrollva-

riabler och statistisk metod varierar skattningarna kraf-

tigt. Ett vanligt, men svartolkat, resultat nir svenska

data anvinds dr att f6randrad real f6rmogenhet (smahus
och bostadsritter) har storre effekt pa konsumtionen 4n
forandrad finansiell f6rmogenhet. Internationella studi-

er indikerar en minskande f6rmdgenhetseffekt nir de

senaste drens data inkluderas 1 urvalet. En tumregel som

bygger pa den samlade erfarenheten av dessa studier dr
att formogenhetseffekten uppgar till ca 3 procent, dvs.
100 kronor hogre total {6rmogenhet medfor 3 kronor
okad hushillskonsumtion, allt annat lika. Givetvis dr
inte allt annat lika i verkligheten. Fallande aktiepriser

motiverar exempelvis ofta sinkta rintor. Dirmed 6kar

virdet pd hushallens obligationsinnehav och minskar

rintekostnaderna for lan, vilket stimulerar konsumtio-

nen. Skattningen pa 3 procent avser dessutom effekten

pa lang sikt, med vilken vanligen menas genomslaget pa

en tidshorisont Sverstigande ett dr.
Virdeminskningen om 220 miljarder kronor sedan
31 mars skulle med tumregeln 3 procent innebira

knappt 7 miljarder kronor liagre konsumtion under pe-

rioden augusti 2002 till juli 2003. Drygt hilften av vir-

defallet hade dock redan 4gt rum 1 borjan av juni, da {6-
regdende prognos berdknades. Om hela konsumtionsef-
fekten av fallande f6rmogenhet sedan juni (dryga 3 mil-

jarder kronor) sker under innevarande ar skulle pro-

gnosen for konsumtionstillvixten behéva revideras ned

med 0,3 procentenheter. Jim{6rt med junirapporten
har dock prognosen {6r 2002 reviderats upp med 0,3
procentenheter beroende pa starkare konsumtionstill-

vixt dn vidntat under det andra kvartalet och upprevide-

ringen av prognosen {or disponibelinkomstens tillvaxt
med 0,7 procentenheter.

Offentlig konsumtion fortsatt stark

Den offentliga konsumtionen beridknas 6ka med 1,7 procent
1 ar och med 1 genomsnitt 0,7 procent per ar 2003-2004 (se

tabell 1 och diagram 76 ). Tillvixten 1 ar har skrivits upp
med 0,6 procentenheter jimfort med juniprognosen.
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Diagram 76 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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— Miljarder kronor, fasta priser

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

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 77 Offentlig konsumtion
Index 1980=100

T r 150
140 - 140
130 - 130
120 ~ 120
110 7 110
100 - 100
90 T rr T r T 90

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

— Kommunal

— - Statlig

—— Summa offentlig

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktu
institutet.

r-

Diagram 78 Sysselsattningen i primarkommu-

ner och landsting

Miljoner timmar respektive tusentals sysselsatta

1600 === - 1120
1580-447 ——————————————————————————————————— - 1100
1560 1 - 1080
1540 \ - 1060
1520 1 - 1040
1500 1020

93

— Arbetade timmar
1 Antal sysselsatta (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet.

Tabell 17 Offentlig konsumtion och sysselsattning

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

2001 2001 2002 2003 2004

Offentlig konsumtion 578 1,4 1,7 0,8 0,6
Stat 163 0,0 1,4 0,2 0,0
Primarkommuner 273 1,9 2,0 1,1 0,7
Landstingskommuner 142 1,9 1,3 0,8 1,1
Offentlig sysselsattning 1306 1,4 09 -03 0,2
Stat 235 0,1 1,4 0,4 0,0
Primarkommuner 813 2,3 1,4 0,8 0,3
Landstingskommuer 259 -02 11 44 0,0

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna 6kade den of-
fentliga konsumtionen med 2,2 procent forsta halvaret i dr
jamfort med motsvarande period {6rra dret. Underlaget till
det starka forsta halvaret bygger pd en pataglig okning av
sysselsittningen 1 den offentliga sektorn och dirmed arbeta-
de timmar. Sysselsittningsokningen uppgick till 1,3 procent
och antalet arbetade timmar 6kade med 1,0 procent. Syssel-
sittningen bedoms dock inte kunna utvecklas lika starkt
under andra halvaret bl.a. till {6ljd av brist pa utbildad ar-
betskraft.

Statens konsumtion bedoms i ar 6ka med 1,4 procent.
Den underliggande konsumtionen, exklusive huvudmannas-
kapstérandringen av vardhogskolorna, vintas dock 1 stort
vara oférindrad under prognosperioden (se diagram 77).
Den statliga konsumtionen kan komma att bli ligre in i
prognosen f6r 2003 och 2004, till {6]jd av den restriktion
som utgiftstaken utgor (se dven avsnittet om de offentliga
finanserna).

Primirkommunernas konsumtion vintas i ar 6ka med
2,0 procent vilket dr en uppjustering med 0,9 procentenheter
sedan juniprognosen. Den forindrade synen beror pa ett
hogre utfall av antalet arbetade timmar idn {6rvintat. Enligt
Kommunf{orbundet finns det en tendens i kommunerna att
de som har deltid erbjuds heltid, vilket SCB:s statistik i viss
man tyder pa.

Sysselsittningen var relativt stark under forsta halvaret,
men beriknas avta under det andra, dels till {6ljd av brister
pa utbildad arbetskraft men ocksa pa grund av de restriktio-
ner som balanskravet innebir (se diagram 78). Till {6ljd av
nagot samre finanser beriknas primirkommunernas kon-
sumtionsokning dimpas under 2003 och 2004 (se dven av-
snittet om de kommunala finanserna).

Konsumtionen i landstingen 6kade med 1,5 procent det
forsta halvaret i ar, vilket var vil i linje med Konjunkturin-
stitutets juniprognos di det bedomdes att landstingens kon-
sumtion skulle 6ka med 1,3 procent 2002. Nista ar vintas
utvecklingen bli svagare, frimst pa grund av att det tillfalliga
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sysselsittningsstodet da upphor. Ett ndgot storre utrymme
for konsumtion finns 2004, da finanserna forbittras ndgot
(se dven avsnittet om de kommunala finanserna).

Investeringarna bottnar i ar

Tjdnstebranschernas investeringar {61l med ca 5 procent
mellan andra halvaret i fjol och {6rsta halvéret 1 ar. Det sva-
ga utfallet kommer att medfora att tillvixten {or de fasta
bruttoinvesteringarna totalt sett kommer att hamna pé en
mycket lag nivd 2002. Nedgingen bor ses i ljuset av bl.a. den
svaga konjunkturen och bérsutvecklingen. Snabbare tillvixt
och stigande resursutnyttjande kommer troligtvis att inne-
bira en 6kning av investeringarna bade 2003 och 2004. For
nista ar kan okningen framst hinforas till hogre investering-
ar inom tjinstesektorn medan den fortsatt starka utveckling-
en 2004 beror pa en snabbare investeringsuppging inom
industrin (se diagram 79).

Tabell 18 Fasta bruttoinvesteringar

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004
Industrin 80 43 -3,8 4,0 7,7
Ovriga varubranscher 36 -2,0 0,2 2,6 1,6
Tjanstebranscher 214 44 34 6,2 1,7
Nybyggnad av bostader 27 159 13,2 9,3 4,3
Ombyggnad av bostader 20 -0,2 2,0 2,3 2,4
Offentliga myndigheter 49 1,4 -0,3 4.6 6,2
Summa 379 1,5 -2,8 5,2 3,6
Summa exklusive UMTS 376 08 -34 3,0 4,5

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Industriinvesteringarna fortsatter att falla

Orderingangen till industrin 6kade under andra kvartalet 1
ar fran sdvil hemma- som exportmarknaderna enligt Kon-
junkturbarometern. Utfallet blev dock svagare in vintat och
en stor andel av {Gretagen rapporterar missnoje med order-
laget.

SCB:s investeringsenkit som redovisades 1 maj visade att
industriforetagen planerade en svag uppdragning av invester-
ingarna for innevarande ar. Majenkitens svar betriffande
planerade investeringar brukar dock regelmissigt 6verskatta
den faktiska investeringsnivan och det finns skil att tro att
detta skulle vara fallet dven i den senaste majenkiten. Tar
man hinsyn till den regelmissiga differensen mellan plan
och utfall som karakteriserar majenkiten indikerar den att

Diagram 79 Investeringar i naringslivet
Arlig procentuell féréandring

40

30 1

— Industri
— = Ovriga varubranscher
— Tjanstebranscher

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 80 Industrins kapacitetsutnyttjande
Procent, kvartalsvarden

92 s - 92
90
88
86
84
82+
80 +——T—T T 80

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 81 Industriinvesteringar
Procentuell férandring

20 s - 20

97 99 01 03

mmm Byggnader
=1 Maskiner mm
1 Ovrigt

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

industriforetagen dven i ar kommer att dra ned pd sina inve-
steringar, ungefir i den grad som fOrutsigs 1 juniprognosen.

Den svaga efterfrageutvecklingen under fjolaret har resul-
terat 1 ett sjunkande kapacitetsutnyttjande (se diagram 80),
vilket himmar industrins investeringsplaner. De strsta in-
vesteringsminskningarna 2002 vintas ske inom skogs- och
metallvaruindustrin. Bygg- och anliggningsinvesteringarna
kan forvintas vinda svagt uppat under andra halvaret i ar
under det att maskininvesteringarna fortsitter att minska.
Industrins investeringsplaner torde successivt bli mer positi-
va 1 takt med att exporten och hushallens konsumtion 6kar.
Forutsatt att industriproduktionen fortsitter att 6ka bedoms
dirfor industriinvesteringarna expandera 2003 och 2004 (se
diagram 81).

Tjansteinvesteringarna har vant upp fran bottenniva

Minskningen av tjinstebranschernas investeringar under
forsta kvartalet drar ned investeringsnivan {or innevarande
ar, trots att en uppgang paborjades redan andra kvartalet.
Nedgangen hinforde sig till samtliga tjinstebranscher, men
var sirskilt kraftig inom handel, transport och kommunika-
tioner. Det dr frimst maskininvesteringar som minskat, med
en nedgang pa drygt 9 procent sammantaget under det {6rsta
halvaret 1 ar jaimfort med andra halvéret i fjol. Investeringar-
na vantas emellertid vinda uppat under andra halviret, och
for heldret 2002 begrinsas dirfor fallet till 3,4 procent. Den
h6ga nivan 2003 ir frimst en {6ljd av att UMTS-projektet
(utbyggnaden av tredje generationens mobiltelefoninit) da
bedoms komma iging p3 allvar. Okningstakten mattas un-
der 2004 i samband med att UMTS-investeringarna minskar.
Den kraftfulla uppgangen av de offentliga investeringarna
som prognostiserades 1 juni till {6ljd av infrastruktursats-
ningen har hittills inte inletts. Upphandlingsférfarandet har
visat sig dra ut pa tiden och investeringarna f6r vigar m.m.
har dirmed blivit f6rsenade. De offentliga investeringarna
vintas dirfér komma igang forst under slutet av detta ar.

Osakra UMTS-investeringar

De stora investeringsvolymer som UMTS-projektet {ormo-
das f6ra med sig har dnnu inte borjat realiseras 1 ndgon storre
omfattning. Samtliga delomraden, bade nit, telefoner och
yjdnster ir 1 nuldget férsenade. Enligt avtalen {6r erhdllandet
av licens skulle nitet vara tillgangligt f6r hela Sveriges be-
folkning (99,98 procent) i slutet av nista ar. En av licensin-
nehavarna, Orange, har ans6kt om uppskov, och anser att
ovanstdende villkor inte ir majligt att uppna. Nigot for-
mellt beslut har dnnu inte delgetts.
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Redan i samband med prognosen 1 juni, antogs att ut-
byggnaden skulle bli férsenad och nigon revidering har dir-
for inte gjorts. Projektets investeringsprofil bedoms komma
att se ut pa foljande sitt: 5 miljarder kronor kommer att
investeras i ar, 13 miljarder 2003 och 10 miljarder kronor
2004. Diremot har prognosen f6r andra post- och teleko-
minvesteringar, t.ex. bredband, reviderats ned 2003 och upp
2004.

Bostadsinvesteringarna fortsatter uppat

Bostadsbyggandet fortsitter att 6ka och prognosen f6r i ar dr
21 800 igangsatta ligenheter. Med hinsyn till de negativa
signalerna fran byggsektorn i Konjunkturinstitutets senaste
barometerundersokning har dock prognosen justerats ned en
aning. Det nya bidraget {6r byggandet av hyresbostider har
haft effekt. Det totala antalet igingsatta flerbostadshus blev
11 873 1 fjol, vilket kan jimfGras med 8 764 aret innan. For
smahusbyggandet gar det fortfarande trogt men de uppressa-
de smahuspriserna bedoms bidra till att byggandet 6kar
2004.

Tabell 19 Antal paboérjade lagenheter
2000 2001 2002 2003 2004

Flerbostadshus 8764 11873 15176 15200 16000
Smahus 7 936 6 496 6 624 6 600 7240
Summa 16700 18369 21800 21800 23240

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Lagerutvecklingen spar pa efterfragan

Lageravvecklingen inom handeln beddms nu vara avslutad
(se diagram 82), men inom industrin tycks det fortfarande
finns kvar ett behov av viss ytterligare anpassning. Framfor
alle giller detta for insatsvarulagren (se diagram 83), men
aven for vissa branschers fardigvarulager.

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna bromsade
lagerinvesteringarna efterfragans tillvixt forsta halvaret med
motsvarande 1,2 procentenheter av BNP. Foretagens svar i
konjunkturbarometern antyder att lageravvecklingen kan ha
varit ndgot mindre. Den allt starkare efterfrageutvecklingen
bor dock leda till att industrin redan under hosten kan an-
passa sina lager till 6nskad storlek.

Aven om det sker en smirre forskjutning framit av indu-
strins lagercykel dr det fortfarande rimligt att rakna med en
utveckling {6r helaret i linje med junirapporten. Siledes
kvarstdr bedomningen att lagerinvesteringarna detta halvar
kommer att ge ett relativt betydande bidrag till den inhems-
ka efterfrageutvecklingen (se diagram 84). For heldret skulle

Diagram 82 Handelslager, nulagesomddéme
Nettotal, kvartalsvarden
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— Handel med motorfordon
— = Handel med séllankdpsvaror

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Industrins insatsvarulager, nula-
gesomdoéme
Nettotal, kvartalsvarden

B0 - 30

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 84 Lagerinvesteringarnas bidrag till
BNP-tillvaxten
Procentenheter, sdsongrensade halvarsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 85 Import av varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade halvarsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

dirmed lagerinvesteringarna ge ett negativt bidrag motsva-
rande 0,4 procentenheter av BNP. Under 2003 och 2004
forvintas foretagen, som en konsekvens av den allt starkare
produktions- och efterfrageutvecklingen, 6ka sin lagerhall-
ning. Lagerinvesteringarna bedoms da bidra positivt till ef-
terfrigeutvecklingen med 0,4 respektive 0,1 procentenheter
av BNP.

Import av varor

Under det senast aret har importen varit svag i férhallande
till den totala efterfrigan i ekonomin. Detta hinger samman
med stora lagerneddragningar bade inom industri och handel
samt svag utveckling for fasta investeringar. Sammansitt-
ningen av exporten torde inte ha varit lika importintensiv
som tidigare samtidigt som importen 1 viss utstrickning
ersatts med inhemsk produktion. Prissituationen med svag
krona och hdga importpriser har verkat i denna riktning.
Importen av varor fortsatte att utvecklas svagt under andra
kvartalet i ar. Det preliminira utfallet frdn nationalriken-
skaperna ir dock mindre negativt dn vad som antogs i juni-
rapporten. Importprognosen har dirfor skrivits upp for
bide bearbetade varor och ravaror, frimst jordbruksproduk-
ter och livsmedel.

Under andra halviaret 1 ar beriknas efterfrigan pa im-
portvaror 6ka kraftigt. Hushallens konsumtion vixer snabbt
och exporten Skar samtidigt som lageravvecklingen sanno-
likt avslutas, 1 synnerhet vad giller handelslagren. Importen
bedoms darfor ta fart under hosten och 6ka med drygt 5
procent mellan f6rsta och andra halvaret (se diagram 85).

Tabell 20 Import av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Varuimport -62 21 91 69 33 -01 -06 -1.0
Bearbetade varor -74 23 110 82 40 03 -0,7 -09
Ravaror -31 15 23 20 22 17 -05 -12
Tjansteimport 28 48 72 66 67 34 -03 -08
Summa import -39 03 86 68 42 08 -06 -09

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Nista ar berdknas importen av varor 6ka med &ver 9 pro-
cent. Bdde export och hushillens konsumtion fortsitter att
oka starkt och bor, tillsammans med lageruppbyggnaden
och okningen av de fasta investeringarna, komma att kriva
en rejil 6kning av importen. Den starkare kronan bidrar
dessutom till fallande importpriser.
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Under 2004 fortsitter importen att oka i avsevard takt,
om in inte lika snabbt som dret innan. Importefterfrigan
frin bade hushillen och industrin utvecklas nagot svagare,
samtidigt som lagren bedoms vara mer anpassade till den
onskade nivan.

Aterhdmtning for tjinsteimporten

Efter en {6ljd av ar med betydande tillvixt borjade tjinste-
importen minska forra viren. Redan sommaren 2000 hade
svenskars utlandskonsumtion borjat avta som en {6ljd av
den svaga kronan (se diagram 86). Forra dret bidrog dessut-
om hushallens minskade direktimport av bilar till ddmp-
ningen (se diagram 87). Nir konjunkturen mattades 1 borjan
av 2001 borjade dven affirsresandet att minska. Dessutom
innebar terrorattackerna den 11 september en mer restriktiv
hallning till flygresande i allminhet.

Tjdnsteimporten bedoms ha bottnat under f6rsta halv-
aret. Nir den ekonomiska utvecklingen nu successivt tar
fart, samtidigt som kronan stirks, f6rvintas importen av
yjanster att dter borja 6ka 1 hog takt. Den svaga utvecklingen
forsta halvaret gor dock att tjinsteimporten sedd 6ver hel-
dret beddms minska med nirmare 5 procent. Under 2003
och 2004 beriknas den mer gynnsamma ekonomiska utveck-
lingen leda till att tjansteimporten dkar med omkring 7 pro-
cent per ar.

Tillvaxten i naringslivet tar fart

Tillvixten 1 den svenska ekonomin blev ovintat stark under
forsta halvaret. Konsumtion och varuexport bidrog positivt
till 6kad efterfrigan, medan investeringarna fortfarande var
svaga. Okningen av efterfrigan mottes med anpassning av
lagren, 6kad import och en mirkbar 6kning av inhemsk
produktion, frimst inom industrin. Under andra halvaret
forutses dven investeringarna 6ka och foretagen vintas byg-
ga upp sina lager, samtidigt som exporten och konsumtio-
nen fortsitter att stiga patagligt. Detta bedoms innebira att
importen stiger kraftigt, men ocksa att produktionens till-
vixttakt 6kar. For heldret i ir beriknas BNP ¢ka med 1,9
procent, jim{ort med 1,2 procent i fjol. Niringslivets pro-
duktion beriknas 6ka med 2,1 procent och de offentliga
myndigheternas produktion med 1,2 procent (se tabell 21).

Diagram 86 Svenskars konsumtion i utlandet
Miljarder kronor, sdsongrensade kvartalsvarden
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18 7 18
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16 - 16
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97 99 01
Kalla: Statistiska centralbyran.
Diagram 87 Hushallens direktimport av per-
sonbilar
Tusental, manadsvarden
B 6

0 T T T T T T 0
96 98 00

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 88 Konfidensindikator for industrin.
Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden
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-20 1
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Anm. Orderstocksomdéme — omdéme om fardigva-

rulager + férvantad produktion.

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 89 Industriproduktion
Sasongrensade halvarsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 90 Konfidensindikator fér byggverk-
samhet. Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden
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Anm. Orderstocksomdéme + forvantad forandring
antal sysselsatta.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Fakturering for datakonsulter och
dataservice

Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Tabell 21 Produktion och arbetade timmar i naringslivet

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004
Industri 400 -0,8 2,6 4,8 4,0
Ovriga varubranscher 163 3,5 0,4 1,2 1,9
Tjanstebranscher 974 1,7 2,2 3,1 2,5

Summa produktion’
Néringslivet exkl. finans- och

1486 1,0 21 3,4 2,8

fastighetsverksamhet'

Produktion 1197 1,4 2,3 3,8 3,1
Arbetade timmar 0,7 1,0 0,6 0,2
Produktivitet 0,7 3,4 3,2 29

!Indirekt mitta finansiella tjinster har subtraherats.
Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Produktionen i industrin vinde upp ovintat starkt under
forsta halvaret (se diagram 88 och diagram 89). Sd gott som
samtliga branscher 6kade sin produktion. Starkast var ex-
pansionen f6r konsumtionsvaruindustrin, frimst likeme-
delsindustrin. Aven i insatsvaruindustrin 6kade produktio-
nen patagligt, t.ex. av metaller och skogsprodukter. Inom
investeringsvaruindustrin var bilden mer splittrad. Maskin-
och motorfordonsindustrierna 6kade produktionen starkt,
medan Skningen blev mer dimpad {6r bl.a. producenter av
kontorsmaskiner och datorer. Byggkonjunkturen, som hal-
lits uppe av i forsta hand bostadsbyggandet, har forsvagats
nagot under de senaste minaderna (se diagram 90). Tillvix-
ten i tjinstebranscherna har varit i linje med Konjunkturin-
stitutets juniprognos. For handelsféretagen har utvecklingen
1 allminhet varit gynnsam, med 6kad omsittning. For bil-
handeln och handeln med datorer och telekommunikations-
utrustning har omsittningen forbattrats ngot. Den emot-
sedda forbdttringen {or datakonsulter och dataservice har
dock uteblivit (se diagram 91).

I Konjunkturinstitutets barometerundersokning 1 juni
rapporterade industrifdretagen i det nirmaste samfillt om
optimistiska produktionsplaner f6r andra halvéret. For pro-
ducenter av kontorsmaskiner, datorer och teleprodukter ar
dock orderliget fortfarande svagt och produktionsplanerna
aterhillsamma. Byggforetagen emotsag en viss {orstarkning
de nirmaste manaderna, men dr pessimistiska pd ett ars sikt.
Tjinsteforetagen var i allmidnhet optimistiska om konjunk-
turutvecklingen. Endast arkitekterna var direkt pessimistis-
ka. Det statliga programmet {6r utbyggnad av infrastruktu-
ren tycks dnnu inte ha paverkat foretagen 1 byggsektorn
niamnvirt. For 2003 och 2004 {orutses emellertid en viss
positiv paverkan pa anliggningsinvesteringarna fran infra-
strukturprogrammet. Barometerundersokningen i juli, som
ar av mindre omfattning dn den 1 juni, indikerade en nagot
svagare utveckling f6r industrin. Orsaken angavs frimst vara
en férsamring av situationen inom teleproduktindustrin.
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Nista dr vintas en fortsatt betydande tillvixt i efterfra-
gan. Den internationella konjunkturen {6rstirks och expor-
ten samt investeringarna okar snabbt. Hela niringslivet, men
1 synnerhet industrin, féretagstjinsterna och partihandeln,
gynnas av denna utveckling. Produktionen i niringslivet
beriknas 6ka med 3,4 procent. Den gynnsamma utveckling-
en vintas fortsitta 2004 om 4n 1 ndgot lugnare takt. Produk-
tions6kningen 1 niringslivet berdknas da bli 2,8 procent.
Tillvixttakten hos de offentliga myndigheterna vintas bli
klart ligre 2003-2004 jimfort med 1 ar. Bland annat verkar
balanskravet {6r kommunerna dimpande pid den kommuna-
la expansionen. BNP kan dirmed beriknas stiga med 2,7
procent respektive 2,4 procent de niarmaste tva aren.

Stark produktivitetstillvaxt i ar

Efter den mycket svaga produktivitetsutvecklingen frsta
halvéret 1 fjol kunde f6retagen, trots en mattlig produk-
tionsokning, hoja produktiviteten patagligt under andra
halvaret. Antalet arbetade timmar sjonk i dtskilliga bran-
scher, framst varubranscher. Under forsta halvaret i ar har
antalet arbetade timmar minskat ytterligare trots en bety-
dande produktionsokning. Dirmed har produktiviteten
stigit ytterligare. Antalet arbetade timmar har minskat
frimst till {6]jd av reducerad 6vertid och 6kad sjukfranvaro,
och endast till mindre del till {6ljd av att antalet anstillda
minskat. Ofta skapar foretagen en produktivitetsreserv ge-
nom att behalla undersysselsatt personal under en lagkon-
junktur, {6r att vara vil rustade nir konjunkturen vinder
uppét. Den 6kade sjukfranvaron, och den stora produktivi-
tetsokningen under andra halviret i fjol och forsta halvaret i
ar, tyder pa att produktivitetsreserven redan har borjat tas i
ansprak. Produktiviteten i niringslivet exklusive finans- och
fastighetsverksamhet beriknas darfér 6ka med 3,4 procent i
ar (se diagram 92 och diagram 93). Nista ar vintas produkti-
vitetsokningen bli nagot ligre eller 3,2 procent, {6r att 2004
minska till 2,9 procent.

Lonsamheten i naringslivet jamforelsevis god

Lonsamheten i niringslivet, som sjunkit successivt sedan
1995, forutses plana ut under prognosperioden. Den genom-
snittliga vinstandelen i niringslivet exklusive finans- och
fastighetsverksamhet stabiliseras pd den relativt hoga niva
som radde under mitten av 1980-talet (se diagram 94). Nir
bruttodverskottet sitts i relation till kapitalstocken istillet
for till foradlingsvirdet, erhalls ungefir samma bild. Jimfort
med bedomningen 1 junirapporten har vinstandelen revide-
rats upp nagot i ar, och ned ndgot 2003-2004. Detta {6rkla-

Diagram 92 Produktion och arbetade timmar i
naringslivet'
Arlig procentuell féréandring

A5 -15

O e o et e

T T -10
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Produktion
= = Timmar
— Produktivitet

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 93 Produktivitet i naringslivet’
Arlig procentuell féréandring

8

[0 S S e s S S B S s
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

— Prognos

— =Trend

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

Diagram 94 Vinstandel och kapitalavkastning i

naringslivet'

Andel i procent
40 s - 40
35+ - 35
30+ - 30
25+ - 25
20+ - 20
151 r15

O+ rrrrrrrrrrrrrorrr o111 110
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Vinstandel

— - Kapitalavkastning

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 95 Produktpris och produktionskost-
nader i naringslivet'
Arlig procentuell féréandring

A2 o 12

B St S S S S A S e S
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Produktpris

— = Summa rérlig kostnad per enhet

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

Dia1gram 96 Arbetskraftskostnader i naringsli-
vet
Arlig procentuell férandring

A -15

St T T T T T T T T -5
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Arbetskraftskostnader per enhet

— - Arbetskraftskostnader per timme
— Produktivitet

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

Diagram 97 Vinstandel och kapitalkvot i nar-

ingslivet'
Andel i procent respektive kvot
36 7 r1.95
34 - - 1.90
324 -1.85
-1.80
30 1
r1.75
28 1
-1.70
261 -1.65
247 -1.60
1.55

2T T T T 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 04

— Vinstandel

— = Kapitalkvot (hoger)

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

ras 1 huvudsak av det dndrade produktivitetsférlopp som
beskrivits ovan®.

Under prognosperioden vintas en timligen stark produk-
tivitetstillvixt och en svag prisutveckling f6r importerade
insatsvaror hilla tillbaka kostnadsckningarna {6r foretagen
(se tabell 22, diagram 95 och diagram 96). I viss man mot-
verkas detta av 6kad sjukfrdnvaro, som 6kar foretagens ar-
betskraftskostnader. En appreciering av kronan och en fort-
satt hdrd konkurrenssituation, fraimst {6r teleproduketer,
torde dessutom gora det svart {or industriforetagen att hoja
priserna pa bearbetade varor. For basindustrin férutses sjun-
kande priser pa produkterna pressa ned den jamférelsevis
hoga vinstandelen i dr. For industrin i dess helhet innebir
detta att den genomsnittliga vinstandelen minskar ytterligare
nagot 1 ar, och sedan 1 stort sett ligger stilla under 2003-
2004. For tjanstebranscherna exklusive finans- och
fastighetsverksamhet, dir vinstandelen legat pa en mycket
hog niva sedan 1995, beriknas vinstandelen 6ka ytterligare 1
ar, for att direfter minska nagot under prognoséren.

Tabell 22 Vinstmarginal och vinstandel i naringslivet ex-
klusive finans- och fastighetsverksamhet

Per producerad enhet. Procentuell férandring

2001 2002 2003 2004

Forbrukningskostnad 1,7 1,2 0,5 0,7
Arbetskraftskostnad 4.9 1,3 0,7 1,0
Arbetskraftskostnad per timme 53 5,0 4.1 4.1
Produktivitet 0,5 3,6 3,4 3,0
Summa rérlig kostnad 2,7 1,8 0,6 0,9
Produktpris 2,0 1,4 0,5 0,7
Vinstmarginal -0,6 -0,3 -0,1 -0,1
Vinstandel -1,5 -0,6 -0,2 -0,3

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

Aven om l6nsamheten i industrin 4r férhllandevis god,
vintas det relativt liga kapacitetsutnyttjandet inverka nega-
tivt pa kapacitetsutbyggnaden 1 ar, vilket ocksa bekriftas av
investeringsenkiten. Under dren 2003-2004 vintas dock
industriinvesteringarna dka igen. En bittre investeringsut-
veckling vintas inom tjinstebranscherna dir utbyggnaden av
UMTS-niten {or tredje generationens mobiltelefoni stimule-
rar investeringsaktiviteten. For niringslivet totalt sett inne-
bir detta att vinstandelen minskar ndgot under prognosperi-
oden, samtidigt som kapitalkvoten (kapitalinsatsen per pro-
ducerad enhet) 6kar i ar {or att ddrefter sjunka nagot 2003-
2004 (se diagram 97).

¥ Niringslivet i detta avsnitt dr nu definierat inklusive oférdelade poster,
varfor tabell 22 och vissa diagram 1 anslutning till detta avsnitt inte ir
direkt jaimforbara med sina motsvarigheter i junirapporten.



Arbetsmarknad, resursutnyttjande och
priser

Arbetsmarknaden har utvecklats ndgot starkare under varen
an vintat. Nedgdngen i sysselsittningen har uteblivit, delvis
till {6]jd av en stark sysselsdttningsutveckling i den offentliga
sektorn, samtidigt som arbetslosheten forblivit pa 1ag niva.
Sysselsittningen beddms vara oférindrad under hosten f6r
att sedan borja vixa forsiktigt under 2003. D4 arbetsutbudet
vintas 6ka mer in sysselsittningen forutses dock arbetslos-
heten stiga ndgot nista ar. Mot slutet av 2004 spas arbetslds-
heten dter falla till 4 procent, till {6ljd av konjunkturupp-
gangen.

Den reguljira sysselsittningsgraden {6r befolkningen i
aldrarna 20-64 dr {orutses falla ndgot under prognosperio-
den. Arsgenomsnittet f3r 2004 beriknas till 77,8 procent.
Det éterstar darmed ca 116 000 personer till regeringens
sysselsittningsmal. Den ldgre sysselsittningsgraden ir en
foljd dels av en allmint dldrande befolkning, vilket drar ner
sysselsittningstalen, och dels av en fortsatt kning av antalet
langtidssjukskrivningar och fértidspensioner.

Resursutnyttjandet 1 ekonomin har dimpats under det
gangna dret men beddms successivt 6ka under prognosperi-
oden. Produktionsgapet vintas vara slutet mot slutet av
2004.

Savil 1oner som priser 6kade ovintat mycket under 2001.
Lonedkningstakten, som har dimpats under varen, beriknas
successivt tillta 1 takt med att konjunkturen {6rstirks och
efterfragan pa arbetskraft 6kar. Inflationstakten, mitt som
UND1X, har fallit tillbaka med omkring 1 procentenhet
under varen, vilket 1 allt visentligt 6verensstimmer med den
bedomning som gjordes av Konjunkturinstitutet i borjan av
aret.

Inflationen vintas fortsitta sjunka 1 takt med att de tillfal-
liga effekterna klingar av, kronan {érstirks och konjunktur-
forsvagningen far fullt genomslag i prisbildningen. Mot slu-
tet av 2004 bedoms inflationen ater borja stiga framfor alle
till {6]jd av ett hogre resursutnyttjande.

Langsammare tillvaxt i arbetsutbudet

Arbetskraften har dkat betydligt under senare ar. Under
prognosperioden vintas arbetskraften fortsitta att vixa men
1 ldangsammare takt. Befolkningen i arbetsfor dlder okar rela-
tivt mycket, men arbetskraften halls tillbaka av ett vikande
arbetskraftsdeltagande. Detta kan 1 huvudsak hinforas till en
fortsatt uppgang 1 antalet fortidspensioneringar och langtids-
sjukskrivningar. Dessa har ckat de senaste dren och bedoms

55
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Diagram 98 Atgarder
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

160 === === o mmmmmommmmsooooooooo - 160

140 - 140

120 - 120

100 ~ - 100

80 - - 80

60 - 60

T -
PN - 40
/ TNl

20 1--------~ T ~———’ 20

——
0 e BT e 0
95 97 99 01 03

— Arbetsmarknadsatgéarder
— - Sysselsattningsatgarder
—— Utbildningsatgarder

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen och Konjunkturin-
stitutet.

Diagram 99 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetsldsa
Miljoner respektive procent

480 T -=-- == mmmm o m e e 10
4601 -
4.40
4.20 1

4.00

3.80

T 11— T 11— 0
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
— Sysselsatta
— - Arbetskraften
— Oppna arbetsloésheten (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 100 Varsel och sysselsattning i indu-
strin

Tusental respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvarden

L -12

=1 Varsel
— Sysselséttning (hdger)

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen, Statistiska cen-
tralbyran och Konjunkturinstitutet.

fortsitta att 6ka under prognosperioden, om in i avtagande
takt.

Antalet personer 1 arbetsmarknadspolitiska utbildnings-
atgirder bedoms minska i takt med att arbetsmarknadsliget
forbattras och diarmed bidra till ett hdgre arbetsutbud de
nirmaste tva dren (se diagram 98). Dessutom fasas Kunskaps-
lyftet ut under 2003, vilket 6kar arbetsutbudet ytterligare.
Firre studerande har tidigare medf6rt ett positivt bidrag till
arbetskraften, men under kommande &r beriknas antalet
studerande 6ka bide 1 gymnasieskola och pa hogre utbild-
ningar.

Gruppen latent arbetssékande, dvs. personer som uppger
sig vilja och kunna arbeta men inte sokt arbete, samt heltids-
studerande som sokt arbete, vintas minska under prognos-
perioden efter att ha 6kat under 2001 och 2002. Detta beror
frimst pa att antalet personer i utbildningsatgirder minskar,
men ocksa pa att arbetsmarknadsliget {orbittras och att det
da blir littare att finna sysselsittning.

Sammantaget vintas arbetskraften cka relativt svagt un-
der hela prognosperioden (se diagram 99).

Tabell 23 Beraknat tillskott till arbetskraften fran olika
komponenter

Tusental personer, niva respektive arligt procentuellt bidrag
2001 2001 2002 2003 2004
4414 1,2 0,1 0,3 0,2

Arbetskraften
Dérav nettobidrag fran:

Befolkning 1664 ar 5632 0,7 0,8 0,8 0,8

Arbetsmarknadspolitiska atgarder’ 111 0,1 -0/ 0,0 0,1
Utbildning 485 06 -02 -02 -03
Fortidspensionarer, varnpliktiga,

hemarbete m.m. 715 -02 -04 -03 -04

! Atgirder utanfér arbetskraften enligt AKU.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Konjunkturinstitutet.

Nagot storre efterfragan pa arbetskraft i naringslivet

Under det senaste halvaret har sysselsittningen fallit i nir-
ingslivet. I varubranscherna har dock minskningen pagatt
sedan sommaren ifjol. Tjinstebranscherna hade fram till
arsskiftet en positiv sysselsittningsutveckling men denna har
blivit negativ under varen. Under hosten {6rvintas syssel-
sittningen 1 tjanstebranscherna vara oférindrad.

Aven i varubranscherna bedéms sysselsittningen vara
oférindrad den nirmaste tiden {6r att under aterstoden av
prognosperioden oka svagt. I industrin har varslen varit
hoga och sysselsittningen har fallit (se diagram 100). Bristta-
len dr fortsatt laga och industriféretagen bedoms justera ned
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sin arbetsstyrka. Inom byggsektorn var sysselsittningen
overraskande stark under varen och forutses bli of6randrad
for helaret. Foretagens framtidssyn inom denna sektor ir
enligt Konjunkturbarometern fortsatt negativ och syssel-
sittningen beddms minska under nista ar {6r att under 2004
folja 6vriga varubranschers uppgang.

Mycket talar {or att den negativa sysselsittningstrenden 1
tjinstesektorn kommer att vindas under hosten. Inom den-
na sektor har de flesta av virens varsel redan realiserats (se
diagram 101). Anstillningsplanerna ir, enligt Konjunkturba-
rometern, fortfarande avvaktande och stora personalned-
dragningar sker fortfarande framforallt inom kreditinstitut
och uppdragsverksamhet. Flertalet av dessa varsel verkstills
dock i storstadsregionerna, dir mojligheten att fa nya jobb
ar storre dn pa mindre orter. Sysselsittningen inom fGretags-
tjdnster visade en svag uppgang forsta halvaret och till hos-
ten vintas sysselsittningen vara oférindrad. Inom handeln
har sysselsittningen sjunkit under det senaste aret och nyan-
stillningar vintas ske 1 begrinsad utstrickning framdover.
Livsmedel- och sillankopsvaruhandeln dr de delar av han-
deln som enligt Konjunkturbarometern har de mest positiva
sysselsittningsutsikterna (se diagram 102). Aven inom upp-
dragsverksamhet dr man fSrsiktigt optimistisk infor framti-
den.

Sammantaget kommer sysselsittningen 1 niringslivet att
falla ndgot under 2002 men 6ka mattligt under 2003 och
2004.

Lagre sysselsattningstillvaxt i offentlig sektor

I den offentliga sektorn ar det primirkommunerna som stir
for den stora 6kningen 1 sysselsittningen hittills i1 dr. Denna
kan delvis forklaras av det tillfilliga sysselsittningsstodet.
Sysselsittningen bedoms 6ka i lingsammare takt under pro-
gnosperioden eftersom primirkommunernas finanser {6r-
samras.

I landstingen har sysselsittningen ddremot minskat under
borjan av 2002. Denna sysselsittningsminskning r en f6ljd
av overflyttningen av vardhogskolorna till den statliga sek-
torn och bolagiseringen av vissa sjukhus. Sysselsittningen
bedoms dock 6ka under hésten till £6ljd av sysselsittnings-
stodet. Under forsta halvaret 2003, da bolagiseringen fortsit-
ter, forutses dock en minskning av sysselsittningen. 2004
bedoms sysselsittningen i landstingen diremot bli oférind-
rad.

I den statliga sektorn har sysselsittningen under det se-
naste halviret gynnats av den pagdende utbyggnaden av hog-
skoleplatser och statens 6vertagandet av ansvaret {or vard-
hogskolorna. Aven antalet poliser har 6kat. Inom forsvars-
makten dr dock sysselsittningsutvecklingen fortsatt svag

Diagram 101 Varsel och sysselsattning i
tjdnstesektorn

Tusental respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvarden

16 oo -6

=1 Varsel
— Sysselséttning (hdger)

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen, Statistiska cen-
tralbyran och Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Bristtal i tjanstenaringarna enligt
Konjunkturbarometern, kvartalsvarden
Andel foretag, kvartalsvarden

100 7 r 100

80 r 80

60 1 r 60
40 1 r40
20 1 r20

0 — T T T T T T T T
91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02

— Data

— = Uppdragsverksamhet

—— Séllankdpsvaruhandel

— - Partihandel

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 103 Sysselsatta
Tusental, sésongrensade halvarsvarden

20 o - 20

al al T T T
93 95 97 99 01 03
— Tjanstesektorn
— = Varubranscher
— Offentlig sektor

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 104 Franvaro
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

800 -~ r 800
750 r 750
700 r 700
650 - 650
600 r 600
550 r 550
500 T T T T T T T T T 500

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 105 Personer i arbete, sysselsatta
Miljoner

440 T -3.80
4.20 r3.60
4.00 - r3.40
380 e 3.20
3.60 +—r+——r—T———r—1——r—1—r—— 3.00

— Sysselsatta
— = Personer i arbete (hoger)

Kalla: Statistiska centralbyran.

Enligt Arbetsmarknadsstyrelsen rader stor brist pa per-
sonal inom sjukvardsomradet, utbildning, barn- och ildre-
omsorg, vilket drabbar landsting och primirkommuner.
Denna brist bedéms kvarstd den nirmaste tiden di denna
sektor har stora rekryteringsproblem.

Sammantaget bedoms sysselsittningen 1 offentlig sektor
falla under 2003 {6r att dter okat mattligt mot slutet av pro-
gnosperioden (se diagram 103).

Sysselséattning och franvaro

Begreppet sysselsatta omfattar dven personer som ir tillfal-
ligt frinvarande fran sitt arbete, t.ex. pa grund av sjukdom
eller tjanstledighet. Exkluderas dessa fran sysselsittningen
framgar att hilften av fjolarets sysselsittningsokning bestod
av en okad franvaro. Under varen har sysselsittningen okat
marginellt samtidigt som frinvaron har minskat nagot (se
diagram 104). Antalet sysselsatta som faktiskt deltar i pro-
duktionen (s.k. personer i arbete) har dirf6r 6kat ndgot mer
in antalet sysselsatta hittills 1 ar.

Tabell 24 Sammanfattning av arbetsmarknadsprognosen
Niva, arlig procentuell férandring respektive niva i procent
2001 2001 2002 2003

2004

Befolkningen, 16-64 ar
Arbetskraften

Sysselsatta 16-64 (enligt AKU)
Personer i arbete

5632 0,5 0,6 0,6
4414 1,2 0,1 0,3
4239 1,9 0,1 0,1
3528 1,2 0,1 0,4

Latent arbetsstkande 125 -3,8 31 -45
Oppen arbetsléshet? 175 4,0 4,0 4.1
Utvidgad arbetsléshet’ 300 6,6 6,7 6,7
Medelarbetstiden 164 -14 -06 0,3
Arbetade timmar (miljoner, enligt NR) 6 935 05 -05 0,4

Personer i arbetsmarknadspolitiska a“ltgéirder1 111 2,5 2,5 2,4

Reguljar sysselsattningsgrad® 4214 782 78,0 77,8

0,6
0,2
0,3
0,4
—4,5
4,1
6,5
0,0
0,2
2,3
77,8

' Niv i procent av utvidgad arbetskraft.

2 Niva i procent av arbetskraften.

3 Andel sysselsatta av befolkningen, exklusive arbetsmarknadspolitiska
program.

Killor: Arbetsmarknadsstyrelsen, Statistiska centralbyran och
Konjunkturinstitutet.

Franvaron beddms minska under 2003 d3 tidigare langtids-
sjukskrivna limnar arbetskraften. Detta innebir att andelen
personer 1 arbete 6kar bland de sysselsatta. For 2003 och
2004 gors prognosen att bade sysselsittningen och personer i
arbete kommer att fortsitta att 6ka men 1 en relativt blyg-
sam takt (se tabell 24 och diagram 105).

Medelarbetstiden {6r personer i arbete bedoms vara rela-
tivt oforindrad under prognosperioden. Medelarbetstiden
beriknad utifrdn antalet sysselsatta bedoms dirmed minska
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under 2002 {or att 6ka under 2003 och vara oférindrad 2004.
Arbetade timmar vintas sjunka under 2002 men vinda uppat
under 2003 och 2004 (se diagram 106).

Produktiviteten forutses vixa relativt snabbt 1 dr, frimst
pa grund av den arbetskraftsreserv som behallits i {oretagen
(s.k. labour hoarding) och som mojliggor en produktions-
okning utan motsvarande 6kning av sysselsittningen. Under
nastfoljande ar mattas produktivitetstillvixten av nigot.

Den Sppna arbetslosheten har varit konstant under va-
ren, delvis pa grund av 6kade arbetsmarknadspolitiska at-
girder. Den vintas dock 6ka ndgot nista ar, framst till f6ljd
av ett okat arbetskraftsutbud. Mot slutet av 2004 bedms
den Sppna arbetslosheten ter vara 4 procent. Den utvidgade
arbetslosheten, som 1 minga sammanhang ir ett bittre matt
pa arbetsmarknadens stramhet, beddms uppga till 6,5 pro-
cent 2004. I detta métt inkluderas latent arbetssokande.

Sysselsattningsgraden faller

Antalet reguljirt sysselsatta 1 aldrarna 20-64 ar ckade med
17 000 personer under det andra kvartalet i &r jimf{6rt med
motsvarande period {6rra dret. Eftersom befolkningen 6kade
nagot mer foll den reguljira sysselsittningsgraden marginellt
till 78,1 procent. Regeringens mal dr att den reguljira syssel-
sattningsgraden ska uppga till 80 procent 2004. Under pro-
gnosperioden beriknas sysselsittningsgraden falla till

77,8 procent. Dirmed fattas det 116 000 personer for att
regeringens mal ska uppnis (se diagram 107). Flera faktorer
ligger bakom denna utveckling. Dels kar andelen éldre 1
den arbetsfora befolkningen, vilka allmint har en ligre sys-
selsittningsgrad. Dels bedoms antalet sjukskrivna och {or-
tidspensionerade fortsitta att 6ka under prognosperioden,
om in 1 nagot lagre takt.

Resursutnyttjandet fortsatt lagt

Kapacitetsutnyttjandet i industrin dr alltjamt lagt (se diagram
108). Foretagen blir dock alltmer n6jda med orderliget, en-
ligt Konjunkturbarometern {or andra kvartalet. Orderin-
gangen pa bdde hemma- och exportmarknaden steg {orsta
halvaret. Produktionsékningen bedoms dirfor leda till att
bristtalen tilltar nagot, dock fran historiskt sett ldga nivaer.
Personalstyrkan i industrin har visserligen minskat och
bristtalen stigit ndgot under varen, men mycket tyder pa att
det finns ledig kapacitet inom féretagen som kan tas 1 an-
sprak framover.

Kapacitetsutnyttjandet dr l3gt dven i delar av tjdnstenir-
ingarna (se diagram 109). I fjol {51l bristtalen samtidigt som

Diagram 106 Arbetade timmar och personer i
arbete
Miljoner, sésongrensade kvartalsvarden

L0 r 3.60
1760 + - 3.54
1720 1 r3.48
1680 -+ r3.42
1640 T - 3.36
1600 1 r3.30
1560 L S B S S R B B e 3.24

— Arbetade timmar
— = Personer i arbete (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 107 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar

80 - mmmmmm oo 480
FE 79
78 -78
774 =77
76 -76
75 -75
744 74

73 T T T T T T T T T T T 73
93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
— Reguljart sysselsatta 20-64 ar

€ Sysselsattningsmal

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 108 Kapacitetsutnyttjande och brist-
tal: Tillverkningsindustri
Andel ja-svar respektive procent, kvartalsvarden

40 o g - 88

— Brist pa yrkesarbetare

— - Brist pa tekniska tjansteman

—— Brist pa annan personal

=1 Nuvarande kapacitetsutnyttjande (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 109 Kapacitetsutnyttjande: upp-
dragsverksamhet, datakonsulter och dataser-
vice

Procent, sasongrensade kvartalsvarden

100 === sse oo r 100

91 93 95 97 99 01
— Uppdragsverksamhet
— = Datakonsulter och dataservice

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 110 Trang sektion: uppdragsverk-
samhet och data
Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden

100 == - 100

— Uppdragsverksamhet
— = Datakonsulter och dataservice

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

Diagram 111 Trang sektion: industri och
byggbranschen
Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden

100 == - 100

— Industrin
— = Byggbranschen

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

foretagen fortsatte att 6ka antalet anstillda. Foretagens sva-
righeter att forutse efterfragan och dirmed anpassa arbets-
styrkan till ridande efterfragelige innebar att produktivi-
tetsutvecklingen blev mycket svag. Att bedoma resursutnytt-
jandet 1 hela tjanstesektorn dr ndgot svarare eftersom baro-
meterundersokningen inte ticker alla branscher. I &r vintas
yjanstebranscherna 6ka sin arbetsstyrka nagot och bristtalen
bedoms nu stiga nir produktionstakten dkar.

Den laga efterfragan pa arbetskraft avspeglas ocksa 1 sva-
ren pa Konjunkturbarometerns fragor om vad foretagen
anser vara det storsta hindret {6r 6kad produktion: tillgang-
en pa produktionsfaktorer eller efterfrigan pa foretagets
produkter. Svaren redovisas som nettotal, dvs. differensen
mellan de {oretag som svarat att utbudet respektive efterfra-
gan dr det storsta hindret. Ett 1agt nettotal indikerar att ef-
terfragan ir lag och att trycket pé l6ner och priser kan vin-
tas vara dimpat. I de undersokta tjanstebranscherna dr det
nu frimst efterfrigan som ir den begrinsande faktorn till
produktion, (se diagram 110). I industrin ddremot har utbu-
det blivit ett ndgot storre hinder {6r 6kad produktion (se
diagram 111). Denna bild bekriftas ocksd av den samman-
vigda indikatorn {or industri och byggbranscherna (se dia-
gram 112). Sammantaget indikerar de fallande bristtalen att
resursutnyttjandet 1 naringslivet dr betydligt ligre dn ar
2000, trots att arbetsldsheten sjunkit sedan dess. Det {orefal-
ler siledes finnas en arbetskraftsreserv i féretagen som kan
tas 1 bruk nir efterfragan tar fart.

I den kommunala sektorn rader dock arbetskraftsbrist.
Enligt Konjunkturinstitutets kommunbarometer forekom-
mer brist pd personal inom skola, barn- och dldreomsorg.
Arbetskraftsbristen bedoms ocksa tillta det nirmaste halv-
aret enligt enkiten.

Produktionsgapet sammanfattar synen pa resursut-
nyttjandet

Synen pa resursutnyttjandet i ekonomin kan sammanfattas
med hjilp av det s.k. produktionsgapet. Produktionsgapet
definieras som skillnaden mellan faktisk och potentiell pro-
duktion, dvs. den niva pa produktionen som ir f6renlig med
stabil inflation. Produktionsgapets storlek kan inte mitas
direkt utan maste uppskattas. Den modell som Konjunktur-
institutet anvander dr en variant av den s.k. produktions-
funktionsansatsen. Produktionsgapet utgor dir summan av
ett arbetsmarknadsgap och ett produktivitetsgap. Arbets-
marknadsgapet beaktar skillnaden mellan faktisk och poten-
tiell sysselsittning, vilken speglar resursutnyttjandet pa
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arbetsmarknaden.” Potentiell sysselsittning beriknas som
skillnaden mellan det potentiella utvidgade arbetskraftsut-
budet och jaimviktsnivan pd utvidgad arbetslshet. Utvidgat
arbetskraftsutbud och utvidgad arbetslgshet inkluderar dven
latent arbetssokande. Jamviktsnivin definieras i sin tur som
den niva pa utvidgad arbetsldshet som ir {6renlig med stabi-
la pris- och 16nedkningar. For nirvarande bedoms den ut-
vidgade jamviktsarbetslosheten uppga till omkring

6,5 procent.

Modellen och dess produktivitetsgap tar ocksa hansyn till
skillnaden mellan faktisk och potentiell total faktorproduk-
tivitet (se diagram 113), dvs. de konjunkturella inslagen 1
produktivitetsutvecklingen.”

Produktionsgapet sluts successivt

Savil produktionstillvixten som efterfragan pa arbetskraft
vintas tillta under kommande ar. Situationen pa arbets-
marknaden blir dirmed nagot mer anstringd, men bedom-
ningen fran 1 juni kvarstdr att arbetsmarknaden kan méta
efterfragan 1 niringslivet utan att ndgra kraftiga matchnings-
problem uppstar.

Ombkring 40 procent av de latent arbetssokande dr hel-
tidsstuderande som sokt arbete. Nir produktionen sa sma-
ningom stiger och arbetsmarknadsliget f6rbittras bedoms
delar av denna grupp successivt verga till att vara sysselsat-
ta. De latent arbetssokande bedoms saledes minska forhal-
landevis mer 4dn de Sppet arbetslosa (se diagram 114).

Tabell 25 Potentiell sysselsattning
Niva, 1000-tal respektive arlig procentuell férandring
2001 2001 2002 2003 2004

Befolkning, 16—64 ar 5632 0,5 0,6 0,6 0,6
Arbetskraft 4414 1,2 0,1 0,3 0,2
Latent arbetssékande’ 125 -0,2 0,1 -0,2 -0,1
Utvidgad arbetskraft 4 539 1,0 0,2 0,1 0,1
Potentiell sysselsattning 4 253 1,0 0,2 0,1 0,1
Medelarbetstid -1,4 -0,6 0,3 0,0
Potentiellt arbetade timmar? 6 935 0,5 -0,5 0,4 0,2

! Bidrag till utvidgat arbetskraft.
? Miljoner timmar.
Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Med en i stort sett oférandrad utvidgad arbetskraft och fal-
lande medelarbetstid minskar antalet potentiellt arbetade

¥ For en nirmare analys av arbetsmarknadsgapet se Konjunkturliget
november 1999.

2 Forandringen av total faktorproduktivitet definieras som {6rindringen i
produktionsvolymen minus {6rindringen i produktionsfaktorerna arbete
och kapital. Potentiell total faktorproduktivitet beriknas med hjilp av
trenden i total faktorproduktivitet.

Diagram 112 Sammanvagt bristtal i industrin
och byggsektorn
Index 1976 kvartal 3 = 100, kvartalsvéarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 113 Total faktorproduktivitet
Arlig procentuell féréandring

4

Kall

154

34

-400

20 S R S S e B S St e s e S S e B e 24
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Faktisk
— = Trend
a: Konjunkturinstitutet.
Diagram 114 Arbetsloshet
Procent respektive kvot
————————————————————————————————————————— r 100
- 80
- 60
- 40
- 20
0

— Arbetsloshet
— = Utvidgad arbetsléshet
= Latent arbetslosa/6ppet arbetslosa

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.
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Diagram 115 Antal arbetade timmar
Miljarder

7 T r7.10
7.00 r7.00
6.90 r6.90
6.80 - 6.80
6.70 1 r6.70
6.60 7 - 6.60
6.50 1 r6.50
6.40 1 r6.40
6.30 L s S It S e s S B S B e S 6.30

— Faktiskt
— = Potentiellt

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 116 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP

4 -4

BT T T T T T T T T -6

— Produktionsgap
— = Arbetsmarknadsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 117 Anstallningsplaner och syssel-
sattning i industrin

Nettotal respektive procentuell férandring, kvartals-
respektive halvarsvarden

40
30 1

20

-20 1

— Anstallningsplaner
— = Sysselsattning (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

timmar i dr. Under 2003 och 2004 6kar de nigot frimst till
foljd av en okning av medelarbetstiden (se diagram 115 och
tabell 25). Den utvidgade arbetslosheten 6kar nagot 1 ar for
att 1 slutet av 2004 sjunka tillbaka till 6,5 procent, vilket ar

den nivd som {6r nirvarande bedoms vara f6renlig med sta-
bil inflation.

Den potentiella produktionen styrs av tillgingen pa ar-
betskraft, arbetsmarknadens funktionssitt, produktiviteten
och kapitalbildningen. Antalet potentiellt arbetade timmar
ger ett litet negativt bidrag till den potentiella tillvixten i ar
och ett litet positivt bidrag direfter. Att ekonomins potenti-
ella tillvixtformaga under prognosperioden anda vintas bli
forhallandevis god beror pd en gynnsam utveckling av ar-
betsproduktiviteten till {6]jd av bl.a. en stigande kapital-
stock. I genomsnitt stiger den potentiella arbetsproduktivite-
ten i hela ekonomin med 2,2 procent 2002-2004.

Produktionsgapet bedoms vara negativt i nuldget. I takt
med att konjunkturen dterhimtar sig {orbittras arbetsmark-
nadsléget, vilket medf6r att resurserna blir mer anstringda.
Arbetsmarknadsgapet sluts 2004 och produktivitetsgapet ar
da nira noll (se diagram 116 och tabell 26). Sammantaget gor
Konjunkturinstitutet bedémningen att ekonomins lediga
resurser 2002-2004 successivt kommer att tas 1 ansprak men
att kapacitetsrestriktionerna inte blir av ett sddant slag att
pris- och loneutvecklingen kommer att paverkas nimnvirt.

Tabell 26 Produktionsgap
Arlig procentuell férandring respektive procent av potentiell BNP

2001 2002 2003 2004
Faktisk BNP 1,2 1,9 2,7 24
Arbetsmarknadsgap -0,1 -0,1 -0,2 0,0
Produktivitetsgap -0,3 -0,3 -0,1 -0,1
Produktionsgap -0,4 -0,5 -0,3 -0,1

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Lonedkningar i ndringslivet diampas i ar

Under 2001 f6rsimrades industrikonjunkturen med ligre
sysselsittning och antal arbetade timmar som {6ljd. Lonedk-
ningstakten i industrin var ocksa nigot ligre dn 1 niringsli-
vet som helhet. Det preliminira utfallet {6r januari-maj
visar att timlonerna har stigit med 3,9 procent, samtidigt
som arbetade timmar, orderinging och produktionsvolym
har Skat. Aven forvintningarna for tredje kvartalet 4r posi-
tiva inom industrin, bl.a. vad giller orderingdng. Detta med-
for en storre efterfragan pa arbetskraft, vilket bl.a. framgar
av att nettotalet {6r foretagens anstillningsplaner har vint
uppat igen (se diagram 117. Loneglidningen tenderar dirmed
att drivas upp 1 branschen. Sammantaget bedoms industrins
16nedkningstakt uppga till 3,9 procent i drsgenomsnitt 2002
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(se tabell 27), vilket dr of6randrat jaimfort med 2001. Lone-

utvecklingen forvintas bli ungefir lika stark under 2003 och
2004.

Tabell 27 Timlén och avtal
Arlig procentuell férandring

2001" 2002 2003 2004

Lén Avtal  Lon  Avtal  Lén  Avtal  Lon  Avtal
Industri 3,9 2,7 3,9 2,4 4,0 2,2 3,9 2,2
Bygg 47 2,7 4,2 2,7 41 2,5 4,2 2,5
Tjanstenaringar? 4,4 21 3,8 2,5 3,9 23 4,0 24
Naringsliv 4,2 2,4 3,9 2,5 4,0 2,3 4,0 2,3
Kommuner 4,5 3,7 4,2 2,7 4,3 24 4,3 2,6
Stat 3,8 2,0 4,3 2,7 4,2 2,5 4,2 2,4
Totalt 4,3 2,8 4,0 2,6 4.1 2,3 4.1 2,5

! Utfallet {6r 2001 bygger pa ett nytt viktsystem.

2] aggregatet tjanstendringar ingdr handel, hotell och restaurang,
transportsektorn, kreditinstitut och féretagstjinster, vard, utbildning mm.
Killor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet och
Konjunkturinstitutet.

Bristen pa arbetskraft bidrog till att 16neckningarna inom
byggbranschen blev forhallandevis hoga i fjol. Sedan slutet
av 2001 har dock byggmarknaden mattats av och orderin-
gangen har avtagit {or byggforetagen. Efterfrigan pa arbets-
kraft har minskat betydligt och foretagens anstillningsplaner
for 2002 har vint nedat igen efter en kort uppging under
forsta kvartalet (se diagram 118). Denna utveckling har bor-
jat ge utslag 1 [onestatistiken f6r forsta halvaret 2002. Under
perioden januari-maj uppgick timléneckningarna till

4,1 procent i arstakt, vilket dr drygt 0,5 procentenheter ligre
an under 2001. For helaret 2002 bedoms timlénedkningarna
inom byggbranschen bli 4,2 procent. Framdver f6rvintas
produktionen och dirmed resursutnyttjandet avta ytterliga-
re ndgot, innan en lingsam terhdmtning 1 produktionstill-
vixten sker under andra halvan av 2003. Okningstakten for
timlonerna vintas mot den bakgrunden sjunka marginellt
2003 till 4,1 procent, och bli 4,2 procent 2004.

Under slutet av 2001 borjade sysselsittningsokningen i
tjinstendringarna att avta, vilket har bromsat l6neglidningen
for branscherna som helhet (se diagram 119). For perioden
januari-maj i dr har timlénedkningarna uppgatt till
3,7 procent, vilket dr ligre dn {6regdende dr. Under 2002
forvintas sysselsittningen fortsitta att sjunka, 1 synnerhet
inom handel, hotell, restaurang, kreditinstitut och datakon-
sulter. Detta kan vintas minska trycket pa lonerna inom
yjinsteniringarna ytterligare. Diremot har det skett en 6k-
ning av sysselsittningen inom transportniringen och den
privata varden, och inom dessa sektorer {oreligger dven brist
pa personal. Sammantaget bidrar detta till att [6ne6knings-
takten {6r heldret stannar pa 3,8 procent. Till {6ljd av den
stigande produktionen vintas 1oneckningarna 2003 och 2004

Diagram 118 Anstallningsplaner och syssel-
sattning i byggbranschen

Nettotal respektive procentuell férandring, kvartals-
respektive halvarsvarden

B0 - -6
40+
20+

0

-20 7

-40 1

-60

— Anstallningsplaner
— = Sysselsattning (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

Diagram 119 Loneglidning, sysselsattning och
arbetade timmar i tjdnstenaringarna
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

251

2.0+

0.5+

0.0

— Loneglidning
— = Timmar (hdger)
—— Sysselsattning (hoger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 120 Total timléneutveckling
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

e LT 2
7 \\
,/
[ — Ao [ AP o SRS
1 \ '\ Jf\\/ N7 1
N~ ! - ’
0 > - - - 0
97 99 01
— Totala Iéner
— = Loneglidning

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 121 Timlénedkningar i naringslivet
Arlig procentuell féréndring, arsvarden

01 03

m Sverige
I USA
1 Euroomradet

Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

bli marginellt hogre, och 6kningstakten beriknas bli
3,9 respektive 4,0 procent.

For niringslivet som helhet dr det preliminira utfallet for
arets forsta fem manader 3,8 procent. For helaret 2002 be-
raknas timlonedkningarna uppga till 3,9 procent. Resursut-
nyttjandet bedoms bli hogre i niringslivet under 2003 1 och
med att produktionen okar, speciellt i industrin, vilket bi-
drar till en ndgot hogre 16nedkningstakt 4n 1 ar.

Fortsatt stark I6neutveckling i offentlig sektor

For den offentliga sektorn uppgar det preliminira utfallet
for januari-maj till 3,7 procent, men retroaktiva loneutbe-
talningar ir att vinta. | kommuner och stat f6rblir efterfra-
gan pa arbetskraft stor, vilket vintas resultera i timlonedk-
ningar om 4,2 respektive 4,3 procent {6r helaret 2002. Under
2003-2004 vintas den offentliga sektorn behalla samma 16-
nedkningstakt som under 2002.

Hogre I6nedkningar 2003-2004

Det preliminira utfallet {or januari-maj 2002 indikerar att
okningstakten {6r timlonerna har dimpats nagot sedan fore-
gdende ar. For hela ekonomin blev 16nedkningstakten

3,8 procent. Nedgingen hinger troligtvis ssamman med den
laga BNP-tillvixten 2001, vilken under aret medférde en
avtagande sysselsittningsdkning och firre arbetade timmar.
Men retroaktiva loneutbetalningar kommer antagligen att
paverka bilden av l6neutvecklingen under varen.

Mot denna bakgrund bedéms de totala timléneSkningar-
na uppga till 4,0 procent 2002. Av dessa vintas 2,6 procent
vara avtalsenliga 16nedkningar, medan 1,4 procent ir 16ne-
glidning (se diagram 120). Under 2003 och 2004 {6rvintas
laget pd arbetsmarknaden forbittras ndgot, och timlénerna
beriknas 6ka med 4,1 procent per ar (se tabell 27). Under
2003 bedoms de avtalsenliga 1onedkningarna stanna pa
2,3 procent, och 2004 antas de bli 2,5 procent. Loneglidning-
en de bagge dren vintas uppga till 1,7 respektive 1,6 procent.

Jamfort med euroomradet ligger den svenska 16neck-
ningstakten hogt (se diagram 121). I euroomradet uppgick
16nedkningstakten 1 niringslivet till 3,0 procent under 2001,
medan den i Sverige uppgick till 4,2 procent. I USA 6kade
niringslivets l6ner dock med 5,6 procent.

Realldneutvecklingen, dvs. forindringen av den nominel-
la 16nen deflaterad med konsumentprisindex, bedoms bli
1,8 procent under aret (se diagram 122). Under 2003 bedoms
reallonen 6ka med drygt 2 procent per ér.

Foretagens 16neutbetalningsformaga styrs av produktreal-
l6nen, dvs. den nominella timlonen deflaterad med produ-



Arbetsmarknad, resursutnyttjande och priser 65

centprisindex (se diagram 123). I fjol 6kade produktreallo-
nen i niringslivet med 3,6 procent, och innevarande dr be-
riknas 6kningstakten bli 3,0 procent. For 2003 och 2004
bedoms 6kningstakten uppga till 3,2 respektive 2,5 procent.
Eftersom produktiviteten vintas utvecklas i ungefir samma
takt som produktrealldnen under prognosperioden hills
l6neandelen 1 det nirmaste konstant.

Okningstakten for enhetsarbetskostnaden i niringslivet
har sjunkit under det senaste aret (se diagram 124. Under
2002 berdknas enhetsarbetskostnaden stiga med 1,7 procent.
Detta kan jaimféras med en 6kningstakt om 4,6 procent {6r
2001. For de f6ljande dren vintas 6kningen falla till omkring
1 procent. Detta indikerar att arbetskraftskostnadernas bi-
drag till inflationen ir l3gt under prognosperioden.

Lagre inflationstakt

Riksbankens mal dr att begrinsa den arliga 6kningstakten
for konsumentpriserna till 2 procent, med en tolerans {6r
avvikelser pd 1 procentenhet. Penningpolitiken utformas
vanligtvis med ambitionen att UND1X-inflationen ska vara
1 linje med malet pa ett till tva ars sikt.

I juli var KPI-inflationen 2,2 procent, beriknad som {or-
indring under de senaste 12 manaderna. Motsvarande siffra
for ett dr sedan var 2,9 procent. Inflationen var mattlig fram
till 1 mars 2001, men direfter var prisdkningarna betydande.
For ett antal varugrupper, sdsom el och vissa livsmedel, be-
doémdes prisokningarna dock vara av tillfillig natur. Dessa
tillfalliga effekter har nu fallit ur tolvmanaderstalet och in-
flationstakten ir &terigen ligre (se diagram 125). Aven den
underliggande inflationen har minskat patagligt. Sedan ars-
skiftet har UND1X-inflationen fallit med ca 1 procentenhet
for att 1 juli uppga till 2,4 procent. De komponenter som
inte ingdr 1 det underliggande inflationsmattet UND1X ir
rintekostnader {or egnahem samt direkta effekter av indrade
indirekta skatter och subventioner.

Aven bortsett frin varugrupper med tillfilligt snabba
prisdkningar steg inflationen mer dn vintat under 2001. Till
viss del beddms den oférvintade inflationsuppgangen hinga
samman med att resursutnyttjandet blev forhallandevis an-
strangt, sarskilt under 2000 da tillvixten ocksd var hog. Det-
ta tog sig uttryck 1 ett stigande kostnadstryck som, fran va-
ren 2001, ocks3 spillde 6ver i1 betydande hojningar av kon-
sumentpriserna. Lone- och prish6jningarna var sirskilt pa-
tagliga inom tjdnstesektorn.

Diagram 122 Nominell 16n och konsumentre-
allén
Arlig procentuell férandring, kvartalsvarden

B -6

97 99 01 03
— Nominell I6n
— = Konsumentreallén

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 123 Produktrealldn, produktivitet och
I6neandel i naringslivet
Arlig procentuell férandring respektive andel

B -87

-2 T T T T T T T T T 72

95 97 99 01 03

— Arbetsproduktivitet
— = Produktreallén
— Loneandel (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 124 Enhetsarbetskostnad i naringsli-
vet
Arlig procentuell férandring

T -7

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet



66 Arbetsmarknad, resursutnyttjande och priser

Diagram 125 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

Tabell 28 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring

) * 2001 2002 2003 2004
KPI, dec-dec 2,9 2,2 2,0 2,2
UND1X, dec-dec 3,4 2,0 1,7 1,9
UNDINHX, dec-dec 4,7 2,8 2,6 2,7
HIKP, dec-dec 3,2 1,8 1,7 1,9
KPI, arsgenomsnitt 2,6 2,4 2,0 2,2
UND1X, arsgenomsnitt 2,8 2,5 1,8 1,8
UNDINHX, arsgenomsnitt 3,8 3,6 2,7 2,6
HIKP, arsgenomsnitt 2,7 2,1 2,0 1,8

AT "o "0 02 Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

—KPI

— = KPI exkl. kott, frukt, gronsaker, el, tele. (12%)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

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

B oo -6

— UNDINHX
— = Enhetsarbetskostnad

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Dampat inhemskt pristrycket

De inhemskt genererade prisokningarna, mitt enligt
UNDINHX, som beriknas genom att exkludera de i huvud-
sak importerade varorna frin UND1X-inflationen, 6kade
kraftigt under f6regaende ar. Under 2002 har UNDINHX-
inflationen fallit tillbaka frdn 5,0 procent i januari till

3,2 procent 1 juli.

Uppgangen 1 den inhemska underliggande inflationen {6-
regdende dr kan till en del tillskrivas tillfdlliga prisokningar,
exempelvis pa livsmedel och el. Dessa temporira inslag har
nu till stor del klingat av. De inhemska producentpriserna
pa livsmedel steg kraftigt under f6regiende ar, men beriknas
falla tillbaka under 2002. Bedomningen ir att ocksa prisok-
ningstakten pa el blir dimpad under prognosperioden.
Tjdnstepriserna, som utgor ca 35 procent av UNDINHX,
antas f6lja utvecklingen av enhetsarbetskostnaderna. Dessa
okar betydligt langsammare under prognosperioden dn un-
der 2001 (se diagram 126). Hyrorna, som utgor ca 25 procent
av UNDINHX, bedéms 6ka med 2,0 procent per ar 2002-
2004.

Sammantaget f6rvintas den inhemska inflationen falla
tillbaka under prognosperioden. Produktionsgapet bedéms
vara svagt negativt och slutas forst mot slutet av 2004. Detta
innebir att det efterfragedrivna inflationstrycket ar lagt un-
der prognosperioden. Prishdjningarna det senaste aret antas
redan ha medfort att de tidigare kraftigt nedpressade vinst-
marginalerna i viss man har aterhimtats . Under prognospe-
rioden antas emellertid ytterligare justeringar av marginaler-
na.

Den importerade inflationen dampas successivt

Prisokningstakten {6r de 1 huvudsak importerade varorna i
KPI har varit dimpad , trots en f6rhéllandevis svag vixel-
kursutveckling och snabbt 6kande importpriser i producent-
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ledet. Det svaga genomslaget av importpriserna i konsu-
mentledet under fjolaret tyder pa att vinstmarginalerna var
nedpressade. Bedomningen ir att dessa nu aterstalls framst
via en vintad appreciering av vixelkursen, men dven genom
en nagot hogre prisdkningstakt. Under varen 2002 har pris-
héjningarna 6verstigit de sisongsnormala {6r vissa varu-
grupper, som t.ex. klider, vilket tyder pd att en justering av
marginalerna redan inletts.

P3 nigot langre sikt bedoms ligre importpriser, till {6ljd
av en starkare krona, resultera i ungefir oférandrade priser
aven i konsumentledet (se diagram 127). Inflationen, {6r de 1
huvudsak importerade varorna, bedoms uppga till 0,5 pro-
cent 2002 samt 0,1 respektive 0,3 procent 2003 och 2004.

Inflation runt 2 procent

Inflationen bedéms vara ungefir i linje med Riksbankens
mal under prognosperioden (se diagram 128). Det efterfrage-
relaterade inflationstrycket bedoms bli dimpat om 4n sti-
gande. Inflationen halls dock tillbaka av lagre prisokningar
pa 1 huvudsak importerade varor och tjanster, framfor allt
tack vare den f{6rvintade apprecieringen av kronan. Repo-
rintan beddms behdva hojas under hosten nista ar och i
borjan av 2004 {6r att da uppga till 4,75 procent. Hojningar-
na bedéms vara nédvindiga med hinsyn till inflationsutsik-
terna 2005. Dessutom didmpar de inflationsuppgangen under
2004.

KPI-inflationen bedéms bli ndgot hdgre dn den underlig-
gande inflationen, vilket beror pa kade rintekostnader som
inte ingdr 1 UND1X-inflationen. De stigande rintekostna-

derna ir framst en {6ljd av de antagna reporintehdjningarna.

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

45 o 15

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
— Konsumtionsvagda importproducentpriser
— = | huvudsak importerade varor i KPI (exkl. skatt)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 128 KPI och UND1X
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

4 -4

98 00 02 04

— KPI
— = UND1X

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Offent“ga fn‘]anser Diagram 129 Offentliga sektorns finansiella

sparande
Procent av BNP

5-

Minskande overskott i de offentliga finanserna

De senaste aren har 6verskotten 1 de offentliga finanserna
varit héga och de arliga mal regeringen och Riksdagen satt
for det offentliga finansiella sparandet har klarats med bred
marginal. Men 6verskotten dr nu pa vig att krympa.

Det offentliga finansiella sparandet bedoms uppga till 1,7
procent 1 ar, 1,3 procent 2003 och 1,6 procent 2004. Det ir
lagre dn overskottsmalen {6r just dessa dr, vilket delvis hing-
er samman med kvardrdjande effekter av konjunkturned- B T T B e B B ST

e . 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
gangen 1 fjol. Sammantaget kan det finansiella sparandet Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
dock framstd som nagot lagt 1 f6rhallande till malet om ett institutet.
overskott pa tva procent i genomsnitt 6ver konjunkturcy-
keln. Utsikterna att na detta mal 4r dock goda om atgirder
vidtas som bromsar utgiftsutvecklingen och hiller tillbaka

-5+

-10 1

Diagram 130 Inkomster och utgifter i offentlig

sektor
kostnaderna {6r transfereringarna. Procent av BNP
De senaste arens expansiva finanspolitik med stora skatte- o7

sankningar, utgiftsreformer samt 6kande kostnader {6r sjuk-
skrivningar och f6rtidspensioner ir forklaringen till de sjun-
kande overskotten. Den under {orsta halvaret i ar starkt

okande offentlig konsumtionen bidrar ocksa till {6rsimring-

65 1

60

en av det offentliga finansiella sparandet. En starkare syssel- 55
sittning an vintat medfor ndgot hogre inkomstskatter. Detta
motverkas dock av att kapitalinkomstskatten nu nedrevide- 501
ras till f6ljd av lagre reavinster och hégre reaforluster, vilket
ar en f6ljd av borsutvecklingen. (Se tabell 29 samt diagram %70 52 54 56 3 90 93 04 96 03 00 03 04
129 OCh 130) ——- g;;gftg;h avgifter
— Utgifter

. . Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
Tabell 29 Den offentliga sektorns finanser institutet.

Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 1225 1284 1271 1334 1400
Procent av BNP 584 59,2 565 56,7 57,1
darav  skatter' 1101 1174 1152 1213 1269
procent av BNP 52,5 54,2 51,2 51,5 51,7

Utgifter 1148 1179 1231 1303 1 361
Procent av BNP 54,7 54,4 54,7 554 555
Finansiellt sparande 77 105 39 31 39
Procent av BNP 3,7 4,8 1,7 1,3 1,6
Overskottsmal, procent av BNP 2,0 2,6 2,0 2,0 2,0
Miljarder kronor éver mélet 35 50 -6 -16 -10

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

De senaste arens dverskott 1 statens budget beddms vindas
till underskott bade 2003 och 2004. Bidragande till detta ir
de stigande kostnaderna {6r sjukskrivningar och fortidspen-
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sioner, men iven ett flertal utgiftsreformer. I denna prognos
har medtagits de reformer som aviserades i varpropositio-
nen. I tabell 30 ir de storsta utgiftsdkningarna specificerade.

Tabell 30 Utgiftsdkningar

Beslutade och aviserade utgiftsékningar. Budgeteffekt jamfort med
féregaende ar.

Miljarder kronor, I6pande priser
2002 2003 2004

Bistand 0,2 1,9 1,6
Lakemedel 1,8 0,8 0,9
Studiestod 3,5 0,9

Maxtaxa 3,9

Utbildning/forskning 2,4 21 1,0
Infrastruktur 2,0 1,5 2,6
Bidrag kommuner 3,8 3,7 2,0
Hojt tak foraldra- och sjukforsakring 1,1 1,1
Ovrigt 3,9 5,1 2,7
Summa 21,5 17,1 11,9

Killa: 2002 ars varproposition (prop 2001/02:100).

En del utgiftsdkningar i ovanstaende tabell 4r nya reformer,
medan andra poster, som t.ex. hdgre likemedelssubvention,
ar en f6ljd av nya kostnadsberikningar. Studiestodsrefor-
men, maxtaxa 1 barnomsorgen samt de ckade utbildningsan-
slagen star f6r de storsta enskilda utgiftsokningarna. De
okade bidragen till kommunerna beror huvudsakligen pa
den nationella handlingsplanen {6r vird och omsorg, 6kade
statsbidrag for 6kad tillganglighet i virden samt allmin {6r-
skola 2003. Vidare har regeringen aviserat en héjning av
taket i sjuk- och forildraférsikringen fran 7,5 till 10 prisbas-
belopp (motsvarar en manadsldn pa ca 24 000 respektive ca
31 500 kronor) frdn 1 juli nista dr. Utgiftshojningen uppgar
till drygt 2 miljarder kronor per helar. Nettokostnaden se-
dan 6kade skatteintikter tagits i beaktande blir dock visent-
ligt lagre, knappt hilften, eftersom denna reform frimst
berdr inkomsttagare med en marginalskatt pa drygt 50 pro-
cent.

Utan nya besparingsatgirder {orvintas statens utgiftstak
overskridas med 5 miljarder i &r samt 20 respektive 13 mil-
jarder kronor 2003 och 2004.

Nagot utrymme 1 férhallande till 6verskottsmalen {or det
fjarde steget” 1 den inkomstskattereform, som innebir
kompensation {6r den allminna egenavgiften till pensionssy-
stemet, beraknas inte finnas vare sig 2003 eller 2004. Detta
giller dven om besparingar genom{6rs for att klara utgiftsta-
ket. Det finansiella sparandet 2003 och 2004 beriknas bli 1,6
procent av BNP om bade dessa besparingar och *fjirde ste-
get” genomfors.

I Konjunkturliget november 2001 gjordes langsiktiga
kalkyler fram till 2008 {6r det finansiella sparandet. Bilden



av den ekonomiska utvecklingen har f6rindrats sedan dess,
men de tva prognoserna har det gemensamt att produk-
tionsgapet ir i stort sett slutet 2004. I novemberberikningen
forvintades det finansiella sparandet bli 2,1 procent 2004 och
direfter forbattras det med nagra tiondelar per ar under aren
2005 till 2008. Detta medgav, givet 6verskottsmal om tva
procent, ett utrymme {or skattesinkningar eller f6r 6kade
utgifter pa 25 miljarder kronor 2004-2006. I nuldget ir pro-
gnosen 1,6 procent for det finansiella sparandet 2004. Alltsd
en skillnad pa 0,5 procent eller ca 13 miljarder kronor.
Overslagsvis ir slutsatsen att utrymmet ir halverat till 12
miljarder kronor och uppstar forst 2006. Det finns saledes
inte ndgot utrymme {or ofinansierade skattesinkningar eller
utgiftsreformer 2004-2005. Bilden skulle dock bli en annan
om besparingar genomfors f6r att undvika 6verskridanden
av utgiftstaken.

Som framgar av tabell 31, kommer de kommande arens
overskott 1 offentliga sektorn att huvudsakligen hirrora fran
dlderspensionssystemet. Primarkommunernas sammantagna
sparande blir svagt negativt for forsta gangen sedan 1998,
medan staten far betydande underskott.

Tabell 31 Finansiellt sparande i offentliga delsektorer
Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004

Konsoliderad offentlig sektor 3,7 4,8 1,7 1,3 1,6
Staten 1,1 95 -05 -16 -11
Primarkommuner 0,3 0,2 0,2 0,1 -0,1
Landstingskommuner -0,1 -0,1 -0,1 0,2 0,1
Alderspensionssystemet 2,3 47 2,2 2,6 2,7

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

De ligre inkomsterna framgar i diagram 131 och de stigande
transfereringarna till hushallen av diagram 132.

Liksom 1 juniprognosen prognosticeras nagra landsting
hoja skatten nista ar {or att klara balanskravet, vilket ger en
genomsnittlig hojning av skatten i landstingen med 25 6re. I
primirkommunerna {6rvintas den genomsnittliga skatten
vara oforindrad under prognosiren.

Expansiv finanspolitik utan skattesankningar

Skattesinkningar och starkt ckad offentlig konsumtion bi-
drar till en expansiv finanspolitik 1 ar. Konjunkturinstitutets
indikator 6ver finanspolitikens inriktning visar en lika stark
expansiv finanspolitik nista ar som i dr (den "politik-
beroende” forindringen i finansiellt sparande i tabell 32).
Hilften av denna effekt kan forklaras av en fortsatt stark
utveckling av offentlig konsumtion och transfereringar till
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Diagram 131 Den offentliga sektorns inkoms-
ter
Procent av BNP

70 T - 70

60 60

93 95 97 99 01 03

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

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 132Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP

Oy - 70

801 [V d7rp-cz-mmmmmmmmmmmmmmene- - 60
50 - 50
40 - 40

30 -30

20

93 95 97 99 01 03

mmm Transfereringar till hushall
= Offentlig konsumtion

1 Ovriga utgifter

=~ Réntor

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 133 Viktiga skattebaser

Procent av BNP

45 e 55
44
43

42

41

401

39 S S B R S S S S S 49

— Lénesumma
— = Hushallens konsumtionsutgifter (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 134 Hushallens reavinster och skat-
ter
Procent av BNP

T 7

mmm Netto reavinster/reaforluster
1 Skatt pa realisationsvinster, netto

Anm. Reavinsterna redovisas pa det ar de debiteras
for skatt, dvs. aret efter de realiserats.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

hushéllen. Utgifterna {6r ohilsa stiger dven 1 férhillande till
antalet ersatta sjukdagar, bland annat beroende pa hojt in-
komsttak i sjuk- och forildraférsikringen. Resten av effek-
ten beror bland annat pa att foretagsskatterna vintas minska.
Finanspolitiken ir saledes expansiv nista ar dven om inga
ytterligare skattesinkningar genomférs. Ar 2004 4r finanspo-
litiken mer neutral.

Tabell 32 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP, I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004
Finansiellt sparande, niva 3,7 4,8 1,7 1,3 1,6
Forandring, procentenheter 2,3 1,1 =31 -04 0,3
Justerad forandring’ 26 -01 -18 -05 0,3
Darav:
Ekonomiberoende 2,2 03 -09 0,3 0,2
Politikberoende 04 -04 -08 -038 0,1
Darav Inkomster -0,7 -06 -04 -0,3 0,3
Utgifter® 1,1 02 -05 -04 -02

! Justering f6r att Svenska kyrkan ingdr i hushillssektorn fr.o.m. 2000,
ullfilligt hoga f6retagsskatter 2001 samt kommunernas avsittning av
medel till avtalspensioner.

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Lagre skattekvot i ar

Den offentliga sektorns skatteinkomster minskar med drygt
20 miljarder kronor i &r och med ytterligare 5 miljarder
kronor nista ar, som en f6ljd av beslutade skattesinkningar.
Samtidigt vintas lagre inkomster fran fretagsbeskattningen
och hushillens realisationsvinster.

Jamfort med juniprognosen har skattekvoten 2002-2004
reviderats ned ndgot. Det dr dock stora revideringar pa en-
skilda poster, som till viss del motverkar varandra. Lone-
summan (se diagram 133) och beskattade transfereringar till
hushallen har skrivits upp, vilket beriknas ge 3 miljarder
kronor hogre inkomstskatter 1 ar. Samtidigt revideras kapi-
talskatterna ned med drygt 5 miljarder kronor da det preli-
minira taxeringsutfallet {6r inkomstaret 2001 indikerar be-
tydligt lagre realisationsvinster och hogre realisationsforlus-
ter 4n 1 tidigare prognos. Osikerheten dr dock fortfarande
stor och sikert besked fas forst 1 slutet av november da det
definitiva taxeringsutfallet blir klart. Den svaga bors-
utvecklingen i r innebir att prognosen {6r skatten pa reali-
sationsvinster sinks dven {or f6ljande dr. Det innebir att
bidraget till skattekvoten frin denna skatt snabbt faller till-
baka till en mer normal niva, se diagram134.

Nista ar okar de direkta skatterna frdn hushallen som
andel av BNP (se tabell 33), dels beroende pa att landstings-



skattesatsen bedoms 6ka motsvarande 3 miljarder kronor
mer i intdkter, dels beroende pa att pensionirerna frin och
med detta ar omfattas av samma inkomstskatteregler som
l6ntagarna. Pensionerna blir beskattningsbara 1 hogre grad,
men pensionirerna blir kompenserade genom inférandet av
en hogre garantipension. Inkomsterna frin {6retags-
beskattningen bedoms bli ldgre i dr jaimfort med 2001, da till-
filliga effekter gav stora skatteinkomster, och direfter ut-
vecklas ungefir i takt med BNP. Aven denna prognos ir
forhallandevis osiker. Taxeringsutfallet i november kommer
dven att paverka bedomningen av f{6retagens direkta skatter 1
ar.

Revideringarna av prognosen innebir att kommunerna
far starkare skatteinkomster 2003 och 2004. Prognosen for
statens skatteinkomster 4r 1 stort sett oférdndrad f6r 1 dr
men ligre f6ljande ar jim{6rt med juniprognosen.

Tabell 33 Skatter och avgifter till offentlig sektor och EU
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Skatter och avgifter’ 1101 1174 1152 1213 1269
Procent av BNP 52,5 542 512 51,5 51,7
Direkta skatter, hushall 403 414 391 423 444
Procent av BNP 19,2 191 174 180 181
Direkta skatter, foretag 66 95 71 68 75
Procent av BNP 3,1 4,4 3,2 2,9 3,0
Produkt- och produktionsskatter 304 316 334 348 363
Procent av BNP 14,5 14,6 14,8 14,8 14,8
Sociala avgifter 315 335 349 365 381
Procent av BNP 150 154 155 155 155

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

Konjunkturinstitutets definition av
skattekvoten

Ett av flera matt pa skattetrycket i en ekonomi ir den
sa kallade skattekvoten. Den kan definieras som den of-
fentliga sektorns totala inkomster fran skatter och soci-
ala avgifter, i procent av BNP. Anvindningen som in-
dikator (pa finanspolitiken till exempel) f6rsvaras bland
annat av att forhillandet mellan transfereringar och
skatter skiljer sig at. Detta giller bdde jimforelser mel-
lan linder och jimforelser mellan olika dr {6r ett visst
land. Pensionsreformen i Sverige innebir till exempel
att pensionerna hojs samtidigt som skatten. Nettotrans-
fereringen till pensiondrerna blir ungefir densamma,
men skattekvoten blir ca 0,5 procentenheter hogre.
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Transfereringar till hushéllen 1 allmanhet 4r ocks3 be-
skattningsbara i storre utstrickning i Sverige jamfort
med andra linder.

For ett givet skattesystem kan skattekvoten mitas
pa olika sitt. Olika definitioner skiljer sig at betraffande
valet av periodisering och vilka skatter som ska ing3.

Val av periodisering

Det kanske enklaste sittet att mita skatteinkomster ett
visst ar dr det kassamissiga. Det utgdr fran hur mycket
skatt som har betalats in under ett r och motsvarar ef-
fekter pa statsbudgeten.

Den bokfoéringsmaissiga principen innebir att skatter
hianfors till ekonomisk aktivitet ett visst dr. Denna pe-
riodisering bygger pa skattemyndigheternas statistik
over bland annat taxerad inkomst och slutskatt.

Den bokf6ringsmissiga principen kan tyckas vara
mest relevant for att analysera skattekvotens paverkan
pa ekonomin. Skattemattet bor ju ocksa vara ett matt
som stimmer med avgrinsningarna i nimnaren — BNP.
Ett problem ir att utfallet {6r slutskatten kommer sent.
For hushéllen dr det normalt klart 1 november éret ef-
ter inkomstaret. Rittsprocesser kan {ordrdja det defini-
tiva utfallet flera ar, vilket giller {6r foretag i in hogre
grad.

Nationalrikenskapernas (NR:s) matt pad skattein-
komster ir en kompromiss mellan att {6lja en bokfo-
ringsmissig princip och att utfallet ska kunna faststillas
relativt snabbt. OECD och vissa andra institutioner re-
dovisar en skattekvot for Sverige som tas fram av Eko-
nomistyrningsverket med utgdngspunkt frin taxerings-
statistik och dr nirmare det bokf6ringsmissiga an NR.
IMF redovisar ett matt som bygger pa Finansdeparte-
mentets berdkningar. Konjunkturinstitutet anvinder
samma periodisering som NR.

Vilka skatter och avgifter ska inga?

En del av EU-avgiften baseras pa statens momsinkoms-
ter. En motsvarande del av momsen samt tullinkomster
finns inte med i nationalrikenskapernas matt pa offent-
liga sektorns skatteinkomster, utan riknas in i utlands-
sektorns inkomster (90 procent av tullinkomsterna till-
faller EU, resten gar till staten {or att ticka kostnader).
Om hela momsen inriknas fas en hogre skattekvort, se
tabell 34. Konjunkturinstitutet inkluderar frdn och med
denna rapport tullinkomster och moms till EU i totala
skatter och avgifter.

I NR riknas arvs- och gavoskatt som en kapital-
transferering och ir dirmed inte med i skatteinkoms-
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terna. I Konjunkturinstitutets berdkningar ingdr den Diagram 135 Skattekvot

Procent av BNP

ddremot 1 statens skatteinkomster och ses som en direkt
skatt pd hushallen. Det ger ca 3 miljarder kronor hégre
redovisade skatter, vilket motsvarar drygt 0,1 procent-
enheter hogre skattekvot.

Tabell 34 Skattekvot
Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004

Offentlig sektor 51,9 535 509 512 515
Offentlig sektor och EU 525 542 512 515 51,7

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

I diagram 135 framgar att skattekvoten dkat under
1990-talet. Okningen beror frimst p3 att konsolide-
ringsprogrammet for de offentliga finanserna innebar
hojda skatter och avgifter. De senaste rens skattesiank-
ningar, framfor allt sinkta inkomstskatter som kom-
pensation for den allmidnna egenavgiften till pensions-
systemet, har lett till en sjunkande skattekvot. Skatte-
kvoten var tillfdlligt hog 2001 da bade kapital- och bo-
lagsskatteinkomsterna var exceptionellt héga. Bokfo-
ringsmissigt avser dessa skatter egentligen dr 2000, var-
for en skattekvot som beaktar detta skulle f6rskjuta
toppen 1 kurvan till detta ar (jimfor skattekvoten enligt
OECD i diagram 135).

Statens transfereringar till hushallen fortsatter att
oka

Statens transfereringar till hushillen 6kar som andel av BNP
under prognosperioden (se diagram 136, 137 och tabell 35).
Det beror framf6rallt pa de alltjamt ckande kostnaderna f6r
ohilsa. For 2004 bedoms enbart kostnaderna for frtidspen-
sioner och sjukférsikringen uppga till 109 miljarder kronor.
Ar 1999 var motsvarande kostnad 64 miljarder. Berikningen
beaktar den av regeringen aviserade hdjningen av inkomst-
taken for sjuk- och forildraforsikringen fran 7,5 till 10 pris-
basbelopp per ar (manadslon fran 24 000 till ca 31 500).
Kostnaden ir beriknad till 2,2 miljarder kronor per ar och
forindringen antas ske den forsta juli 2003.

Okningstakten i kostnaderna for sjukpenningen kommer
dock att avta under kommande ar, eftersom 6kningen av
antalet sjukdagar bedoms halveras mellan 2002 och 2003 och
endast styras av demografiska faktorer 2004 (se diagram 138
och 139).

Enligt Riksforsakringsverkets statistik svarade sjukperio-
derna som pagatt dver ett ar {6r 35 procent av den totala
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— Offentlig sektor och EU
— = Offentlig sektor
— Enligt OECD

Kallor: Statistiska centralbyran, OECD och Kon-
junkturinstitutet.

Diagram 136 Transfereringar till hushallen
Procent av BNP
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mm Alderdom

=1 Ohélsa

1 Arbetsmarknad
1 Barn/studier
s Ovrigt

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 137 Ohélso- och arbetsmarknadsre-  utgiften under f6rsta halvaret i ar. For sjukperioder kortare
:f‘rgecfn‘ii\frgﬂiferer'”gar an ett r har okningstakten avtagit, medan Skningstakten
40 o o fortsitter att stiga for sjukperioder lingre 4n tv ar. Arbete

pagar pa forsikringskassorna med att se 6ver de langa sjuk-
skrivningarna, vilket ofta leder till en 6verging fran sjuk-
penning till fortidspension. Kostnaderna for {rtidspensio-
ner har ocksa skrivits upp sedan foregdende prognos till f6]jd
av en 0kning av antalet bidragstagare. Fran och med 2003
kommer fortidspension att ersittas med sjuk- respektive
aktivitetsersittning. Kostnaderna kommer da att 6ka med 3
miljarder pa grund av att bruttoersittningen till bidragsta-
garna hojs som kompensation f6r att garantipensionen be-
93 95 97 99 o1 03 skattas fullt ut.
= Arbetsmarknad Kostnaderna {6r forildraforsikringen beddms 6ka med
nirmare 5 miljarder mellan 2001 och 2004 till {6ljd av bl.a.

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet. okande antal dagar med ersittning och hojt inkomsttak till
10 prisbasbelopp.

_ . . . Ersittningsnivan 1 arbetsloshetsforsikringen dr hojd fran
Diagram 138 Antal sjukskrivna vid slutet av ST . o 1o
arot och med 1 juli i dr och kostnaderna 6kar kommande ar bade
Tusental som en f6ljd av en hogre ersittningsniva och en nigot hogre

e 7390 arbetsloshet.

Sammantaget innebir prognosen att statens transfere-
ringar till hushallen 6kar med 60 miljarder mellan 2001 och
7200 2004, dir 16 miljarder sammanhinger med vergingen till
beskattad garantipension.
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Tabell 35 Offentliga transfereringar till hushallen
- 50 Miljarder kronor respektive procent av BNP, |6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

50

O s s s
74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 0

o4

Transfereringar till hushallen 398 412 435 472 489
— Sjukfallets 1angd 30 dagar eller mer
— = Sjukfallets langd 365 dagar eller mer Andel av BNP 19,0 19,0 19,3 20,1 19,9
Kélla: Riksférsakringsverket. Alderdom 187 193 201 221 228
Arbetsmarknad 43 35 36 38 38
Ohélsa 88 96 109 122 131
Diagram 139 Av forsakringskassan ersatta Barn/studier 55 57 59 61 62
fﬂi}f_kpe””ingdagaf Ovrigt 27 31 31 29 29
iljoner S - - ”
Anm. Alderdom = 3lderspensioner, avtalade pensioner samt bostadstd
10 T - 110 . L U -
till pensiondrer. Arbetsmarknad = ersittning {6r arbetslshet och
100 L 100 arbetsmarknadsutbildning samt 16negaranti. Ohilsa = sjuk- och
arbetskadeforsikringarna, fortidspension och assistansersittning.
901 90 Barn/studier =barnbidrag, férildraférsikring, underh3llsstd samt
80 | g0 studiebidrag.
Killor: Statistiska Centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.
70+ =70
60 - 60
50, | oo Pensionarerna vinner pa ny upprakningsmetod
40 40 Inkomstindex anvinds for upprikning av ATP-delen av
o o alderspensionerna genom sa kallad f6ljsamhetsindexering.
3 e o7 % 01 03 Med nuvarande prognos bedoms dessa pensioner 6ka med

Anm. Deltidsdagar ar omraknade till heltid. o 9 . _
Kallor: Riksférsdkringsverket och Konjunkturinstitu- 2’7 procent nasta ar. Detta kan Jamforas med det gamla pen

tet. sionssystemet, dir pensionerna hade riknats upp med pris-



basbeloppet (1,8 procent). Jimf6rt med juniprognosen ir det
en nedrevidering med 0,1 procentenheter i ar da utfallet {6r
KPI 1 juni blev ligre dn vintat. Den uppreviderade progno-
sen for l6nesumman och KPI 2003 medfor en upprevidering
av okningen av f6ljsamhetsindex med 0,3 procentenheter
2004. For en pensionir som hade 100 000 kronor 1 ATP-
baserad pension 2001 innebir upprikningen med inkomst-
index 1 stillet {6r med prisbasbeloppet ca 2 000 kronor hogre
penston 2004.

Tabell 36 Inkomstindex
Procentuell férandring respektive index
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomst' 4,6 4,7 3,9 4,7 4,2
KPI juni 1,0 2,7 1,8 1,9 2,0
Prisbasbelopp 36600 36900 37900 38600 39400
Inkomstindex 101,73 103,20 106,16 110,79 115,38
Foéljsamhetsindex 3,3 2,7 2,5

! Genomsnittlig inkomst f6r alla personer 16-64 ir med pensions-
grundande inkomst eller {6rtidspension.

Anm. Fet stil markerar faststillda virden.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Negativt finansiellt sparande i staten

I ir forsimras det finansiella sparandet i staten markant (se
tabell 37). Sparandet var tillfilligt hogt {6rra dret som en
foljd av overforingarna fran dlderspensionssystemet. In-
komsterna som andel av BNP faller dirmed i &r med drygt
10 procentenheter (se diagram 140). Skattereformen och
minskade foretagsskatter svarar for ca 2 procentenheter.
Samtidigt okar utgifterna med 2,4 procent, vilket innebir en
nagot minskande andel av BNP (se diagram 141). For kom-
mande ar ir inkomsterna oforindrade som andel av BNP,
medan utgifterna 6kar ndgot. Huvudorsaken ir de ckande
transfereringarna till hushallen. Hogre beskattade pensioner
svarar for knappt hilften av utgiftsokningen i transferering-
arna mellan 2002 och 2003. EU-avgiften och det internatio-
nella bistandet som andel av BNP okar med 0,4 procenten-
heter. Den statliga konsumtionens andel av BNP ir ungefir
of6rindrad under prognosperioden. Statens rinteutgifter
beddms fortsitta att minska. Overféringen frin AP-fonden
reducerade statsskulden 2001 och medforde visentligt ligre
ranteutgifter. Det dr bade rinteutgifter {or lan 1 svenska
kronor och rinteutgifter pa valutaskulden som, till {6]jd av
lagre rintor utomlands, bidrar till de ligre rinteutgifterna
under kommande dr. Som andel av BNP minskar rinteutgif-
terna fran 3,0 procent 2001 till 2,3 procent 2004.
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Diagram 140 Statens inkomster
Procent av BNP

5O - - 50
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mmm Direkta skatter
1 Indirekta skatter
1 Sociala avgifter
=1 Ovriga inkomster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 141 Statens utgifter
Procent av BNP

5O - - 50
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mmm Rantor

= Transfereringar till hushall
1 Statlig konsumtion

1 Ovriga utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Tabell 37 Statens finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 732 880 679 700 739
Procent av BNP 349 406 30,2 298 30,1
Skatter och avgifter 623 666 622 645 681
Ovrigt 109 214 57 56 58

Utgifter 708 675 691 739 765
Procent av BNP 33,7 312 30,7 314 312
Transfereringar till hushall 235 244 258 296 304
Konsumtionsutgifter 156 161 169 174 180
Ranteutgifter 81 66 56 53 57
Ovrigt 236 204 208 216 224

Finansiellt sparande 24 205 -12 -38 -26
Procent av BNP 1,1 95 -05 -16 -11

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet

Offentliga sektorns overskott aterfinns i alderspen-
sionssystemet

Det reformerade pensionssystemet bestdr av AP-fonderna,
som fungerar som en buffertfond i det nya pensionssyste-
met, och premiepensionssystemet. Vid sidan av AP-fonderna
sker en formogenhetsuppbyggnad 1 premiepensionssystemet.
Premiepensionsavgifterna placeras forst 1 Riksgildskontoret
och direfter hos valda fondférvaltare. Da den statliga Pre-
miepensionsmyndigheten (PPM) formellt dr dgare av fond-
andelarna inraknas premiepensionssparandet i den offentliga
sektorns sparande.

Tabell 38 Alderspensionssystemets finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 236 199 202 216 228
Skatter och avgifter 147 157 160 170 177
Kapitalavkastning 32 20 23 25 29
Premiepensionsmedel 56 22 20 22 23

Utgifter 188 301 154 155 163
Pensioner 139 144 152 153 161
Ovrigt 49 157 2 2 2

Finansiellt sparande 48 -102 49 61 65
Procent av BNP 2,3 -4,7 2,2 2,6 2,7

Darav AP-fonderna -8 -124 29 39 42
PPM 56 22 20 22 23

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet

Forra dret fick AP-fonderna nya placeringsregler som med-
forde en stor omfordelning av de finansiella tillgdngarna fran
obligationer till aktier. Detta resulterade 1 att rinteinkoms-
terna foll tillbaka samtidigt som aktieutdelningarna stirktes.



Ar 2003 stiger sparandet till foljd av att staten vertar pen-
sionsutgifter pd 7 miljarder kronor. Det finansiella sparandet
1 alderspensionssystemet bedoms Gverstiga 2 procent alla
prognosaren. Sparandet 1 lderspensionssystemet Sverstiger
saledes det malsatta offentliga sparandet pa 2 procent av
BNP, vilket innebir att resterande offentlig sektor normalt
kommer att uppvisa underskott. Sparandet anvinds till att
bygga upp pensionsfonderna f6r kommande utbetalningar.

Stora 6verskridanden av utgiftstaken de kommande
aren

Utgiftstaken omfattar statens och dlderspensionssystemets
samtliga utgifter, {6rutom rintor. De infordes 1997 som en
atgird for att begrinsa utgifterna. Utgiftstaket underskreds
1997 med 27 miljarder kronor. Under aren 1998-2001 har
utgifterna understigit utgiftstaken med mellan 1,5 och 5
miljarder. Enligt Konjunkturinstitutets berikningar kom-
mer utgifterna att 6verstiga utgiftstaken med 5 miljarder
kronor i dr, med 20 miljarder 2003 och 13 miljarder 2004 om
inga ytterliga dtgirder vidtas (se diagram 142 och tabell 39).
De forhallandevis stora utgiftsdkningarna beror bl.a. pa
okad sjukfrdnvaro, hojda ersittningsnivaer i transfererings-
systemet samt 6kade l6nekostnader.

De takbegrinsade utgifterna bedoms 6ka med 9 procent
eller 74 miljarder mellan 2001 och 2004, samtidigt som ut-
giftstaken endast 6kar med 7 procent eller 55 miljarder.

Som andel av BNP minskar bade utgiftstaken och de
takbegrinsade utgifterna sirskilt r 2003. Orsaken ir forind-
rad redovisning av kommunmomsen, som har medfort att
utgiftstaken nedjusterats med 31 miljarder 2003 och 32 mil-
jarder 2004. De generella bidragen till kommuner och lands-
ting, som ligger under utgiftstaket, sinks samtidigt som sta-
tens nettoinkomster av moms sjunker med lika mycket.

Regeringen har enligt budgetlagen skyldighet att vidta at-
girder for att utgiftstaken ska hallas. Forra aret vidtogs en
del dtgarder for att férhindra att utgiftstaket 6verskrids 1 dr,
men trots dessa bedoms taket 6verskridas vid frinvaro av
ytterligare atgirder. Mgjligheterna att flytta betalningar mel-
lan dren begrinsas av att utgiftstaken riskeras att 6verskridas
under alla prognoséren.
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Diagram 142 Takbegransade utgifter,

utgiftstak
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Statistiska centralbyran, Ekonomistyrnings-

verket och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 143 Statens budgetsaldo och finan-
siellt sparande, staten
Miljarder kronor

Tabell 39 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2001 2002 2003 2004
Summa takbegransade utgifter 786 814 833 860
Utgiftstak for staten! 791 809 813 846
Budgeteringsmarginal 5 -5 -20 -13
Offentligt finansiellt sparande efter
besparingar 105 44 51 52
Procent av BNP 4,8 2,0 2,2 2,1

! Utgiftstaket dr nedjusterat 2003 och 2004 {6r indrad redovisning av

kommunkontosystemet.
Killa: Konjunkturinstitutet.

Budgetunderskott 2003 och 2004

Konjunkturinstitutets berdkningar av statens budgetsaldo
och dirmed linebehovet utgdr frin prognosen for statens
finansiella sparande, som justeras med olika poster (se tabell

300 - - 300
200 1 L 200
100+ L 100

0 0

1001 - -100

200+ L 200

BT T s Ter e’ o1’ oal 0

— Budgetsaldo
— - Finansiellt sparande

Kallor: Riksgaldskontoret,Statistiska centralbyran

och Konjunkturinstitutet.

40).

For bade 2000 och 2001 finns stora avvikelser mellan det
finansiella sparandet och budgetsaldot (se diagram 143). For
2000 beror det pa statens forsaljning av Telia som inte redo-
visas 1 det finansiella sparandet. For 2001 beror skillnaden 1
huvudsak pa att endast 46 miljarder av de 155 miljarder som
overfordes fran alderspensionssystemet raknas med i budget-

saldot.

Tabell 40 Sparande och budgetsaldo i staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande 24 205 -12 -38 -26

Procent av BNP 1,1 95 -05 -16 -11
Justeringsposter

Inleverans fran Riksbanken 20

Forsaljning av aktiebolag 75 0 0 10 10

Overforing fran AP-fonden -109 9 13 4

Utlaning,aterbetalning,netto -16 =20 -4 -15 -16

Kurs-och valutaférluster -9 17 -8 -5 -1

Periodiseringar, ovrigt 22 -20 6 1 -2
Budgetsaldo 102 39 1 -34 -31

Inleverans fran Riksbanken 20

Overforing fran AP-fonden 69

Ovrig véardeférandring -7 -8 -34 —4 -0
Statsskuld 1279 1157 1179 1209 1241

Procent av BNP 61,0 534 524 514 506
Konsoliderad bruttoskuld 1159 1213 1228 1255 1286

Procent av BNP 552 559 546 53,3 524

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och

Riksgildskontoret.



I &r ar budgetsaldot positivt trots att det finansiella sparandet
ar negativt. Det beror pd Riksbankens inleverans pa 20 mil-
jarder kronor till staten, som inte riknas med 1 det finansiel-
la sparandet. Konjunkturinstitutet riknar inte lingre med
nagra forsiljningsinkomster i dr, vilket medfor en nedjuste-
ring av budgetsaldot med 15 miljarder kronor. Fér 2003 och
2004 antas forsiljningsintikter pd 10 miljarder kronor per
ar, men statsbudgeten uppvisar anda ett underskott pa 6ver 1
procent av BNP.

Statskulden okar

Forra aret minskade statskulden med 122 miljarder kronor
till £6ljd av ett positivt budgetsaldo och Gverforingar frin
Riksbanken och alderspensionssystemet (se diagram 144).
Statskulden borjar nu dterigen att 6ka. I ar 6kar skulden pa
grund av att vissa myndigheter omvandlar sina kontoford-
ringar pa Riksgildskontoret till statsobligationer. Det inne-
bir att en typ av skuld byts ut mot en annan. Transaktionen
har inga kassamissiga effekter och paverkar dirfor inte bud-
getsaldot. For 2003 och 2004 okar statsskulden som en f6ljd
av budgetunderskotten. Som andel av BNP faller dock stats-
skulden langsamt. Den konsoliderade bruttoskulden 6kade
forra aret som en f6ljd av AP-fondens minskade innehav av
statspapper, men beddms aterigen falla nigot kommande ar
som andel av BNP.

Underskott i primarkommunerna 2004

Primdrkommunernas finansiella sparande bedéms bli posi-
tivt 2002 och 2003, men sjunka tillbaka och bli negativt 2004
(se tabell 41 och diagram 145). Konjunkturinstitutets berak-
ningar tyder dock pa att det bokf6ringsmissiga resultatet, pa
vilket balanskravet dr formulerat, kommer att bli positivt.
Detta betyder i sé fall att primirkommunerna som aggregat
dven de kommande aren uppfyller balanskravet. Omkring
10 procent av primarkommunerna, frimst mindre, beddms
dock fortsatt fa problem att uppfylla balanskravet.

Tabell 41 Primarkommunernas finanser
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 318 332 355 371 382
Procent av BNP 15,1 153 158 158 15,6
Utgifter 312 327 351 368 385
Procent av BNP 14,8 151 156 156 157
Finansiellt sparande 6 5 4 3 -3
Procent av BNP 0,3 0,2 0,2 0,1 01

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.
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Diagram 144 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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— Statsskuld procent av BNP
— - Konsoliderad bruttoskuld procent av BNP
= Statsskuld (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 145 Kommunernas finansiella

sparande
Procent av BNP
0.40 === = r0.40
0.20 4 -0.20
0.00 0.00
-0.20 r-0.20
-0.40 --0.40
-0.60 L S B R B R B R B a -0.60

—— Primarkommuner
— = Landsting

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 146 Primarkommunernas inkomster
och utgifter
Procent av BNP
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— Inkomster

— = Utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.



82 Offentliga finanser

Diagram 147 Primarkommunernas inkomster
Procent av BNP
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mmm Skatteinkomster
== Statsbidrag
1 Ovriga inkomster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 148 Statsbidrag till kommuner
Procent av BNP
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—— Primarkommuner
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Kalla: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 149 Primarkommunernas utgifter
Procent av BNP
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mmm Konsumtionsutgifter

= Transfereringar till hushall
1 Investeringar

1 Ovriga utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Inkomsterna i primirkommunerna 6kar kraftigt i ar, pd
grund av hoga skatteinkomster och hojda statsbidrag (se
digram 146 och 147). Under 2003 och 2004 Skar inkomster-
na i en lugnare takt.

Okningen av statsbidragen avser kompensationen for in-
forandet av maxtaxa 1 barn- och dldreomsorg och det tillfil-
liga sysselsattningsstodet (se diagram 148). De kommande
tva aren minskar statsbidragen. Det ir en effekt av att det
sirskilda grundavdraget {f6r pensionirer slopas, vilket 1
kombination med hdjda pensioner ckar det kommunala
skatteunderlaget. De ckade skatteintikterna som detta ger
upphov till regleras genom att statsbidragen sinks 1 motsva-
rande grad. Dessutom upphor den generella delen av det
tillfalliga sysselsittningsstddet nista &r. Ar 2004 minskar
statsbidragen med 0,5 miljarder till {6ljd av att den resteran-
de delen av det tillfilliga sysselsittningsstodet upphor.

Skatteinkomsterna revideras upp med 4 respektive 3 mil-
jarder kronor 2003 och 2004 jimf{6rt med Konjunkturinsti-
tutets juniprognos. Detta beror pd en hogre [6nesumma 4n
vintat under innevarande ar (se dven avsnittet ligre skatte-
kvot ovan).

Utgifterna vintas f6lja ungefir samma trend som inkoms-
terna, dock med en nagot starkare utveckling till {6];d av
fortsatt expansiv konsumtion. (se digram 146 och 149).

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna kade pri-
mirkommunernas konsumtion med 2,6 procent {orsta halv-
aret 1 ar jaimfort med motsvarande period forra aret. Detta
var en ovéntat kraftig 6kning som framférallt beror pa att
utvecklingen av antalet arbetade timmar var stark. Statisti-
ken tyder pd att detta ir en {6ljd av att minga deltidstjinster
overgatt till heltid. Detta innebar en relativt kraftig upprevi-
dering av konsumtionen i dr (se dven avsnittet offentlig kon-
sumtion fortsatt stark).

Ovanligt stora kullar med gymnasieelever bidrar till en
stigande kommunal konsumtion. Antalet barn 1 barnom-
sorg, férskola och grundskola vintas dock totalt sett vara
ungefir oférandrat. Till detta kommer dven inforandet av
maxtaxan i barn- och dldreomsorg, som vintas 6ka efterfra-
gan pd kommunal verksamhet. Férutom de delar som redan
omfattas av maxtaxereformen, inférs fran och med 1 januari
2003 en avgiftsfri allmin forskola om minst 525 timmar per
ar for fyra- och femaringar, {6r vilken kommunerna kom-
penseras med ett hojt statsbidrag pa 1,2 miljarder kronor.
Motverkande effekter inom den pedagogiska verksamheten
ar att kunskapslyftet 1 host minskar med ca 40 000 platser,
vilket motsvarar drygt 1 miljard kronor. Hoga l6ne- och
prisokningstakter bidrar ocksa till utgiftsdkningen.

Socialbidragen minskar med drygt 1 miljard kronor 2003,
da ett statligt dldreférsdrjningsstod infors. Regleringen gors
enligt finansieringsprincipen, vilket innebir att statsbidragen
justeras 1 motsvarande grad.



Landstingen hojer skatterna 2003

Det finansiella sparandet i den aggregerade landstingssektorn
bedoms bli negativt i dr, men positivt 2003 och 2004 (se ta-
bell 42 och diagram 145). Overskottet ir en f6ljd av en hoj-
ning av landstingsskatten med i genomsnitt 25 6re 2003,
vilket motsvarar drygt 3 miljarder kronor. Den prognostice-
rade skattehojningen ir en {6ljd av en relativt stark konsum-
tionsutveckling i kombination med balanskravet. Det bok-
foringsmissiga resultatet f6rvintas bli negativt 1 ar, men
positivt de kommande tvé aren. De storre landstingen for-
vintas dock inte alltid uppfylla balanskravet.

Tabell 42 Landstingens finanser
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 150 159 169 181 188
Procent av BNP 7.1 7,3 7,5 7,7 7,7
Utgifter 151 162 170 177 185
Procent av BNP 7,2 7,5 7,6 7,5 7,6
Finansiellt sparande -1 -3 -1 4 3
Procent av BNP -01 01 -0, 0,2 0,1

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Inkomsterna 6kar kraftigt 1 dr (se diagram 150 och 151). Det
forklaras bl.a. av tillskottet pa 2,8 miljarder kronor genom
hojda statsbidrag. Tillskottet avser den nationella handlings-
planen, 6kad tillgianglighet i varden och det tillfalliga syssel-
sattningsstodet. Den nationella handlingsplanen ir ett avtal
som slutits mellan regering, kommun- och landstingsfor-
bund {6r att 6ka kapacitet och kvalitet inom vard och om-
sorg. Nista dr minskar inkomsterna frin staten pa grund av
att den generella delen av det tillfilliga sysselsittningsstodet
upphor, medan skatteinkomsterna 6kar kraftigt pa grund av
den hojda utdebiteringen. Under 2004 okar skatte- och bi-
dragsinkomsterna i en mer normal takt. For 2003 och 2004
justeras skatteinkomsterna upp med 2 respektive 1,5 miljar-
der kronor jamf{6rt med Konjunkturinstitutets juniprognos.
Detta beror pa att lonesummorna har reviderats upp.
Utgifterna fortsitter att 6ka i landstingen, frimst pa
grund av héga pris- och 16neckningar. Som andel av BNP
vintas dock utgifterna vara ungefir oférindrade under pro-
gnosaren (se diagram 150 och 152). Landstingen vintas ut-
nyttja de extra tillskott som statsbidragen ger i ar till en
okad konsumtionsvolym, delvis genom att tidigareligga
anstillningar som var planerade till 2003 och delvis genom
att 8ka kvalitet, service och tillganglighet. Enligt de prelimi-
nira nationalrikenskaperna ckade landstingens konsumtion
med 1,5 procent f6rsta halvéret i ar jimfort med motsvaran-
de period f6rra aret, vilket r vil i linje med Konjunkturin-
stitutets juniprognos. Sysselsittningen och antalet arbetade
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Diagram 150 Landstingens inkomster och ut-
gifter
Procent av BNP

8.0 T -8.0

55 L O R B B B B B . R 55

— Inkomster
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 151 Landstingens inkomster
Procent av BNP
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mmm Skatteinkomster
= Statsbidrag
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 152 Landstingens utgifter
Procent av BNP
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=1 Transfereringar till hushall
1 Investeringar

1 Ovriga utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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timmar minskade forsta halvaret, vilket 1 huvudsak beror pa
huvudmannaskapsférindringen av vardhdgskolorna till sta-
ten samt bolagisering av Norrtilje sjukhus och Sodersjukhu-
set. Den underliggande trenden dr dock en 6kande syssel-
sittning i landstingen.



Prognosjimtorelse







I detta avsnitt jamfors den nuvarande prognosen med den
som publicerades i Konjunkturinstitutets junirapport. Den-
na typ av jimforelse dr sedan mars 1997 ett permanent inslag
1 Konjunkturliget. Vid varje prognostillfille gors pa detta
sitt en analys av hur prognoserna férindrats sedan foregien-
de tillfdlle.

Den internationella utvecklingen har varit marginellt
svagare dn vad Konjunkturinstitutet riknade med i forega-
ende prognos. Ekonomin i USA dterhiamtar sig successivt
men lingsammare dn vintat samtidigt som tillvixten i Euro-
linderna alltjimt dr f6rhéllandevis lag. I Japan vintas en
blygsam dterhimtning vara pa vig under 2002 (se tabell 1).
Sammantaget bedoms den internationella konjunkturen
successivt forbdttras men 1 férhillandevis langsam takt.

Tabell 1 Prognosjamférelse 2002—-2004: internationell
BNP

Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2002 2003 2004

Aug.-02 Diff. Aug.-02 Diff. Aug.-02 Diff.

USA 23 02 30 -04 3,7 0,2
Japan -0,2 0,2 1,0 -01 1,4 0,0
Euroomradet 1,1 -0,2 26 -0,2 2,7 -0,1
Tyskland 0,7 -0,2 24 -0,2 24 -0,1
Frankrike 1,3 0,0 28 -01 2,8 0,0
Storbritannien 1,8 0,0 2,8 -0,0 2,7 0,1
OECD 1,7 -0, 28 -0,2 3,1 -0.1

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och
prognosen 1 juni 2002. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Prognosen for BNP-tillvixten i1 Sverige har sedan f6regiende
prognos skrivits upp marginellt {6r innevarande ar. For nis-
ta ar ir bedomningen dock oférindrad och 2004 vintas till-
vixten bli marginellt hogre. Bakgrunden till upprevidering-
en 2002 ir en starkare utveckling dn vintat av savil hushal-
lens och den offentliga sektorns konsumtionsutgifter som
utrikesnettot. Orsaken till att utrikeshandeln nu ger ett stor-
re positivt bidrag till BNP-utvecklingen dr att importen har
nedreviderats.

Upprevideringen av hushillens konsumtion 2002 hinger
samman med hogre omsittning 1 detaljhandeln. Trots den
svaga utvecklingen pa borsen har hushillens situation stirkts
till f6]jd av bl.a. skattesinkningar, 16neckningar och den
stabila arbetsmarknaden. Dessutom har fastighetspriserna
hallit sig pa en stabil och hog nivd. De svenska hushéllens
uppfattning om den egna ekonomin ér dirtill mer optimis-
tisk dn under fjolaret. Forklaringen till optimismen tycks
vara att inkomstutvecklingen under aret har varit relativt
god, delvis tack vare sinkt inkomstskatt och inférandet av
maxtaxa 1 barnomsorgen. Konsumtionskningen 2003 har
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diremot nedreviderats, till {6ljd av bl.a. den ogynnsamma
utvecklingen av hushallens finansiella tillgingar.

Den offentliga konsumtionen dr uppskriven f6r bade in-
nevarande och nistkommande ar. Upprevideringen beror pa
en ovintat stark sysselsittningsutveckling.

De fasta bruttoinvesteringarna har sedan juniprognosen
nedreviderats for sévil 1 ar som 2003. Nedrevideringen {6r 1
ar beror framforallt pa de svaga tjdnsteinvesteringarna under
andra kvartalet. Telekommunikationsindustrin befinner sig i
ett svart lige, efter en pataglig exportminskning under 2001.
Dessutom finns risken att utbyggnaden av UMTS-ndten
forsenas ytterligare. 2004 forutses investeringstillvixten dock
bli ndgot snabbare, framfor allt tack vare ett forbittrat kon-
junkturlige i industrin. Beddmningen av lagerinvesteringar-
na ir i stort sett densamma som 1 juniprognosen.

Tabell 2 Prognosjamférelse 2002-2004: svensk ekonomi

Arlig procentuell férandring respektive procentenheter (nar annat inte
anges)

2002 2003 2004

Aug.-02 Diff. Aug.-02 Diff. Aug.-02 Diff.
TCW-index' 1342 1.8 129,8 1,2 1254 05
Reporanta’, procent 425 0,0 450 0,0 4,75 0,0
Statsobligationer, 10 ar' 5,29 -0,41 5,58 -0,2 570 -0,1
BNP 1,9 02 2,7 00 24 01
Hushallens konsumtion 24 03 28 -0,2 24 0,0
Offentlig konsumtion 1,7 06 08 04 06 0,0
Fasta bruttoinvesteringar -2,8 -3,1 52 -0,2 36 08
Lagerinvesteringar -04 0,0 04 0,0 0,1 0,0
Export 25 -01 6,9 -0,1 6,7 -0,1
Import 03 -11 86 0,0 6,8 0,0
Sysselsattning, antal 0,1 0,3 0,17 0,0 0,3 01
Oppen arbetsléshet® 4,0 -0,2 41 0,0 4.1 0,1
Kontantlén per timme 40 01 41 0,1 4.1 0,1
KPI, arsgenomsnitt 24 0,0 20 0,0 22 00
UND1X, arsgenomsnitt 25 -0,1 1,8 0,0 1,8 0,0
Real disponibel inkomst 52 0,7 26 0,1 22 -01
Industriproduktion 26 07 48 0,7 4,0 0,6
Bytesbalans® 36 0,6 32 0,6 33 05
Statens budgetsaldo* 11,0 -15,0 -34,0 -7,0 -31,0 -6,0
Offentligt finansiellt
sparande3 1,7 0,1 1,3 =04 1,6 -04

'December respektive ir.

21 procent av arbetskraften.

’ I procent av BNP.

* Miljarder kronor.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande prognos och
prognosen 1 juni 2002. Ett positivt virde anger en upprevidering.

Killa: Konjunkturinstitutet.



Exportutvecklingen har nedreviderats marginellt {6r pro-
gnosperiodens samtliga r. Revideringen ir framforallt en
foljd av forsimrade efterfrageutsikter {6r tjansteexporten.
Under 2003 och 2004 vintas dock exporttillvixten alltjimt
bli férhéllandevis snabb.

Som tidigare nimnts har importprognosen justerats ned
patagligt f6r 2002. Bakgrunden till justeringen ir tjinsteim-
portens svaga utveckling under forsta halvaret. Prognosen
for importutvecklingen 2003 och 2004 ir oféridndrad.

Kronans effektiva vixelkurs (TCW-index) bedoms bli na-
got svagare in i junirapporten. Prognosen baseras bl.a. pa
hur den reala effektiva vixelkursen férhaller sig till sin kort-
siktiga jamvikt.” P3 lang sikt ir dock beddmningen for kro-
nans jimviktskurs densamma som tidigare.

Lonedkningarna spas bli marginellt hogre 4n 1 junipro-
gnosen. Det nyligen presenterade preliminira utfallet {6r
maj visar att timldnerna utvecklas ungefir som vintat, med
undantag {6r industri och transport dir lonerna stiger nagot
snabbare dn beriknat.

Som en {6ljd av bl.a. AKU-utfallet bedéms sysselsitt-
ningen bli ndgot hdgre innevarande ar 4n enligt juniprogno-
sen. Under 2003 och 2004 ir bilden av sysselsittningsutveck-
lingen ofdrindrad. Arbetslosheten skrivs upp marginellt till
foljd av ett nagot storre arbetsutbud. Sammantaget ir revide-
ringarna sma for savil sysselsittning, arbetsloshet som tim-
16n.

Inflationsbedémningen, i termer av UND1X |, 4r margi-
nellt lagre 2002. Revideringen ir 1 huvudsak en {6ljd av att
prognosen har anpassats till utfall. Fér bade 2003 och 2004
ar inflationsutsikterna 1 huvudsak oférindrade. Mot denna
bakgrund ligger 4ven beddmningen av reporintan fast.

Prognosen {6r den 10-ariga obligationsrintan dr nedskri-
ven for 1 ar och nista ar. Nedrevideringen beror delvis pa
den fallande borsen.

Prognosen for det offentliga finansiella sparandet 4r 1
stort sett ofordndrad innevarande &r men har justerats ned
for 2003 och 2004. Nedrevideringarna forklaras bl.a. av hog-
re kostnader {6r sjukskrivningar och fortidspensioner. Pro-
gnosen for statens budgetsaldo ir nedreviderad f6r 1 ar och
nista ar. Bakgrunden ir bl.a. lagre inkomster fran {6rsiljning
av statliga bolag.

2 Se fordjupningsruta “Berikningar av den reala effektiva
jimviktsvixelkursen” 1 Konjunkturliget mars 2002.
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