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Forord

I Konjunkturliget december 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 i augusti
2002.

Arbetet med Konjunkturliget har letts av prognoschef
Hans Lindberg. Beridkningarna avslutades den 11 december
2002.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Kraftfulla ekonomisk-politiska stimulansdtgirder i framfor
allt USA bidrog till att BNP-tillvixten i OECD-omradet,
efter en relativt kort nedgingsfas, borjade stiga 1 mitten av
forra aret. Den okade risken f6r en vipnad konflikt 1 Irak,
minskad optimism vad giller den amerikanska ekonomins
tillvixtpotential och fallande borser har emellertid medver-
kat till att tillvixten nu har bromsats bade 1 USA och euro-
omradet (se diagram 1).

Overdrivna vinstférvintningar gav i slutet av 1990-talet
upphov till en aktieprisbubbla och &verinvesteringar inom
framfor allt IKT-sektorn. Sedan IKT-bubblan brast har de
fasta investeringarna 1 OECD-omradet fallit, vilket ir en
viktig forklaring till f6rra drets konjunkturnedging. Inve-
steringsutvecklingen har varit fortsatt svag i r. Hushallens
konsumtion har utvecklats forhallandevis starkt, iven om
tillvixten fallit tillbaka nigot under de senaste kvartalen.

I USA ir bade penning- och finanspolitiken expansiv och
den Europeiska centralbanken sinkte nyligen styrrintan.
Den expansiva ekonomiska politiken vintas bidra till att
hushallens efterfrigan dven fortsittningsvis halls uppe rela-
tivt val. Den internationella konjunkturuppgingen bromsas
av en fortsatt svag utveckling inom industrin och en dimpad
investeringsaktivitet inom niringslivet. Men hogre vinster
samt ett starkare efterfragetryck {orvintas leda till att inve-
steringarna tar fart under nista ar och bidrar till en stigande
BNP-tillvixt i OECD-omridet (se diagram 2). Aterhimt-
ningen ir dock lingsam och resursutnyttjandet bedoms inte
stiga forrin i borjan av 2004.

I Sverige dr det frimst den privata och offentliga kon-
sumtionen som har understétt tillvixten, medan invester-
ingarna utvecklats svagt. Aven utrikeshandeln gav ett starkt
bidrag till efterfragetillvixten under det f6rsta halvéret i ar,
men eftersom den internationella dterhimtningen nu gir
langsammare har exporten férsvagats. Tillsammans med
sjunkande investeringar och en mer dimpad konsumtions-
uppgang har detta fatt till {6ljd att BNP-tillvixten har mat-
tats av och stannar pa 1,6 procent i ar (se diagram 3). Kon-
junkturen kommer dock att f6rbittras efterhand. Hushal-
lens konsumtion 6kar ndgot snabbare och exporten vinder
uppat i takt med att den internationella konjunkturen {6r-
starks. Men tillvixten tar fart mer rejilt forst nista host da
ocksa investeringarna borjar 6ka samtidigt som foretagen
bygger upp sina lager. BNP-tillvixten bedoms bli 1,8 pro-
cent 2003 och sedan stiga snabbt till 2,7 procent 2004.

Sysselsittningen i niringslivet har stagnerat. Ledande in-
dikatorer, sisom varsel och lediga platser, tyder dessutom pa
att en mer tydlig avmattning dr att vinta. Sysselsittningen

Diagram 1 BNP i USA och euroomradet
Procentuell férandring, sédsongrensade kvartalsvar-
den
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Kallor: Bureau of Economic Analysis och Eurostat.

Diagram 2 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell féréandring

B -6

0 T T —— T
85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

—KPI*

1 BNP

* Se anmarkning i tabell 2, avsnittet Internationell
ekonomi.
Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Diagram 3 BNP till marknadspris i Sverige
Arlig procentuell féréandring
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.



Diagram 4 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 5 Arbetskostnadsindex (AKI) i nar-
ingslivet
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

bedoms dirfor falla under 2003 och borja oka forst 2004
med viss eftersldpning i forhallande till BNP-tillvixten. Ar-
betslosheten stiger till 4,4 procent under nista ar for att se-
dan sjunka marginellt.

Milet om att 80 procent av befolkningen i dldern 20-64
ar ska vara sysselsatta pa den reguljira arbetsmarknaden
2004 kommer inte att klaras. Andelen ildre i den arbetsf6ra
befolkningen stiger samtidigt som andelen langtidssjuk-
skrivna och fortidspensionerade dkar. Den reguljira syssel-
sittningsgraden bedoms sjunka till 77,4 procent 2004 (se
diagram 4).

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell féréandring respektive procent
2000 2001 2002 2003 2004

BNP till marknadspris 4.4 0,8 1,6 1,8 2,7
Bytesbalans' 40 40 45 43 46
Sysselsattningsgrad® 772 782 780 776 774
Oppen arbetsloshet® 4,7 4,0 4,0 4.4 4,3
Timlon 3,7 4,3 3,9 3,8 3,8
Produktivitet i naringslivet 4,6 0,0 3,2 2,6 2,8
KPI, dec-dec 1,4 2,9 2,4 2,0 2,0
UND1X, dec-dec 1,3 34 2,3 1,8 1,8
Offentligt finansiellt sparande’ 3,4 4,5 1,3 0,6 0,9
Reporanta* 400 375 3,75 3,75 4,00
10-arig statsobligationsranta* 4,9 5,2 5,0 5,1 54
TCW-index* 128,0 138,6 131,0 128,3 1256
T procent av BNP.

? Reguljir sysselsittning i procent av befolkningen, 20-64 ar.
? I procent av arbetskraften.
*Vid &rets slut.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen, Riksbanken
och Konjunkturinstitutet.

Resursutnyttjandet har fallit 1 ar och beddms fortsitta avta
nista ar. Produktionsgapet vidgas till -0,8 procent av BNP
2003 och ir fortfarande negativt 2004. Efterfragetrycket
forblir lagt under hela prognosperioden och 16neékningstak-
ten 1 niringslivet vintas mot den bakgrunden avta. Men
l6nerna och de 6vriga arbetskostnaderna dkar trots detta
fortfarande snabbare dn vad som ir samhillsekonomiskt
onskvirt med hinsyn till sysselsittningen (se diagram 5).
Okningen ir ocks3 stérre 4n inom euroomréidet. Dessutom
finns det en risk for att avtalsrorelsen 2004 kommer att kin-
netecknas av kompensationskrav. I detta riskscenario blir
l6nedkningarna i 2004 drs férhandling 1 procentenhet hogre,
vilket driver upp arbetslosheten med 0,3 procentenheter
2005.

Inflationen har sjunkit tillbaka och det svaga efterfrageli-
get bidrar till en fortsatt dimpning av den inhemska prisut-
vecklingen under hela prognosperioden. Den apprecierande
kronan dimpar ocksa priskningen pa importerade varor.



P3 kort sikt motverkas dock nedgingen i inflationstakten av
stigande olje- och elpriser. Under 2004 bedoms UND1X-
inflationen komma att understiga Riksbankens inflationsmal
om reporintan inte sinks ytterligare. Det finns dirfor ut-
rymme for att sinka reporintan med 0,25 procentenheter
till 3,5 procent efter arsskiftet. Under det andra halvéret
nista ar och 2004 ir BNP-tillvixten nagot hogre dn vad som
ar langsiktigt héllbart och resursutnyttjandet tilltar. I slutet
av nista ar bedoms reporintan behova héjas till 3,75 procent
och under 2004 till 4,0 procent.

Kommunalskatten hojs med 67 re 1 genomsnitt nista ar.
Tillsammans med den s.k. grona skattevixlingen kommer
detta att 6ka den genomsnittliga marginaleffekten {6r arbets-
inkomster med Sver 1 procentenhet. Kommunernas utgifter
fortsitter att 6ka snabbt, bl.a. som en {6ljd av héga kommu-
nala 16nedkningar. Samtidigt viker inkomstutvecklingen
genom bortfallande statliga st6d. Kommunalskatten bedoms
h6jas med ytterligare 20 6re 2004.

De offentliga finanserna har uppvisat stora 6verskott de
senaste aren. Trots att skatterna sinktes och utgifterna ckade
uppnaddes de malsatta Gverskotten med bred marginal (se
diagram 6). Detta beror p3 att sysselsittningen okade kraftigt
1997-2001 (se diagram 4), vilket forstirkte de offentliga fi-
nanserna. Sysselsittningen har emellertid nu planat ut. De
skattesinkningar och utgiftshdjningar som har genomforts 1
ar reducerar darfor 6verskottet till 1,3 procentenheter 2002.

Pensionsreformen leder till att pensiondrernas inkomster
efter skatt blir i genomsnitt 3 procent hdgre nista ar dn vad
de skulle ha blivit enligt de ildre reglerna. Reformen {6r-
saimrar dirigenom de offentliga finanserna med drygt
3 miljarder kronor. Tillsammans med fortsatt 6kande utgif-
ter {6r sjukskrivningar och fortidspensioner (se diagram 7)
samt en svag konjunktur leder detta till att det offentliga
finansiella sparandet minskar till 0,6 procent av BNP 2003,
trots kommunala skattehdjningar. Under 2004 beriknas
sparandet 6ka till 0,9 procent.

Det offentliga sparandet ir 1agt 1 f6rhallande till mélet om
ett Sverskott pa tva procent i genomsnitt dver konjunktur-
cykeln. Utsikterna att uppnd malet ir dock goda om atgir-
der vidtas som bromsar utgiftsutvecklingen. Detta skulle
ocksa bidra till att halla statens utgifter inom de utgiftstak
som har lagts fast av Riksdagen. Utan besparingsatgirder
vantas statens utgiftstak overskridas med 13 miljarder kro-
nor under nista ar och 8 miljarder kronor 2004.

Det forhallandevis liga sparandet och en sjunkande sys-
selsdttning medfor att det inte finns ndgot utrymme for ofi-
nansierade skattesinkningar eller utgiftshdjningar under de
kommande aren. Liget for de offentliga finanserna dr dir-
med mindre gynnsamt dn under tidigare ar d3 den stigande
sysselsittningen skapade ett reformutrymme. Bilden skulle
dock bli en annan om atgirder genomfors {6r att oka utbu-

Diagram 6 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 7 Ohéalso- och arbetsmarknadsrelate-
rade transfereringar
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.



det av arbetskraft och halla tillbaka de stigande utgifterna for
bl.a. langtidssjukskrivningar och fortida pensionsavgangar.
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Internationell ekonomi

Langsammare internationell aterhdmtning

Kraftfulla ekonomisk-politiska atgirder i framfor allt USA
bidrog till att BNP-tillvixten i OECD-omradet, efter en
relativt kort nedgangsfas, borjade stiga fran mitten av f6rra
aret. Den 6kade risken {6r en vipnad konflikt i Irak, mins-
kad optimism betriffande den amerikanska ekonomins till-
vixtpotential och fallande borser har emellertid medverkat
till att tillvixten har bromsats (se diagram 8). Vidare har
optimismen bland f6retagen dimpats och industrikonjunk-
turen Ater forsvagats (se diagram 9). Aven Skningstakten i
yjinsteproduktionen har mattats efter {orra vinterns och
varens uppgang, om in inte i samma utstrackning som 1
industrin.

Overdrivna vinstférvintningar gav i slutet av 1990-talet
upphov till en aktieprisbubbla och &verinvesteringar inom
framf6r allt IKT-sektorn. Efter att IKT-bubblan brast {or ca
tva ar sedan har de fasta investeringarna i OECD-omradet
fallit med omkring 5 procent. De minskade investeringarna
ar en viktig delforklaring till {6rra arets konjunkturnedgang
och investeringsutvecklingen dr fortsatt svag. Samtidigt har
hushéillens konsumtion utvecklats férhallandevis starke,
aven om tillvixten fallit tillbaka ndgot under de senaste
kvartalen. Den snabba omliggningen av den ekonomiska
politiken i expansiv riktning har bidragit till att halla uppe
hushéllens konsumtionsefterfragan, trots fallande borskur-
ser. ] USA ir bade penning- och finanspolitiken nu patagligt

expansiv. Aven i euroomradet har penningpolitiken givits en

allt mer expansiv inriktning och den Europeiska centralban-
ken (ECB) sinkte 1 borjan av december styrrintan med
0,5 procentenheter till 2,75 procent.

Tabell 2 BNP och KPI i varlden
Arlig procentuell férandring

BNP KPI
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
USA 0,3 2,4 2,5 3,3 2,8 1,5 2,0 2,2
Japan -0,3 -0,1 0,9 1,2 -0,7 -11 -0,7 -0,5
Euroomradet 1,4 0,8 1,7 2,6 2,5 2,2 1,8 1,6
Tyskland 0,7 0,3 1,3 2,2 2,4 1,5 1,3 1,1
Frankrike 1,8 1,0 1,7 2,7 1,8 1,8 1,6 1,4
Storbritannien 2,0 1,5 2,5 2,8 1,2 1,2 1,6 1,9
OECD' 0,7 1,7 2,2 2,9 2,2 1,3 1,6 1,7
Varlden 2,2 2,7 3,5 3,8

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

Killor: OECD och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 8 BNP i USA och euroomradet
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den
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Kallor: Bureau of Economic Analysis och Eurostat.

Diagram 9 Inkdpschefsindex, tillverkningsin-
dustrin, i USA och euroomradet
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Diagram 10 Fasta investeringar i USA och
euroomradet

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

Diagram 11 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell féréandring
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* Se anmarkning i tabell 2.
Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.

Trots den expansiva ekonomiska politiken bedoms den in-
ternationella konjunkturen dterhimta sig forhallandevis
langsamt. Konjunkturen bromsas dels av en fortsatt svag
utveckling inom industrin, dels av en dimpad investerings-
aktivitet inom niringslivet. Stigande vinster samt ett starkare
efterfragetryck forvintas dock leda till att investeringarna
tar fart under nista dr och bidrar till en stegrande BNP-
tillvixt (se diagram 10 och 8).

En forhillandevis gynnsam inkomstutveckling vintas bi-
dra till att hushallens efterfrdgan dven fortsittningsvis halls
uppe relativt vil, aven om bl.a. de amerikanska hushallen
bedoms 6ka sitt sparande nigot som en {6ljd av tidigare
formogenhetsforluster. BNP-tillvixten i OECD-omradet
vantas i ar uppga till 1,7 procent, f6r att under 2003 och
2004 stiga till 2,2 respektive 2,9 procent. Denna relativt ling-
samma dterhimtning medf6r att resursutnyttjandet 1
OECD-omradet som helhet inte bedoms stiga {6rrin 1 bor-
jan av 2004.

Under det andra halvaret 2001 sjonk inflationen 1
OECD-omradet frin omkring 2,5 procent till ca 1,5 pro-
cent. I ar har inflationen legat kvar kring denna niva och
endast en mycket lingsam 6kning vintas under 2003 och
2004.

Utanfér OECD-omradet dr konjunkturutsikterna ljusare,
vilket understodjer den globala tillvixten. En rad ekonomier
1 Asien, t.ex. Kina, fortsitter att vixa snabbt. Tillvixten 1
Ryssland vintas ocksa bli god.

Sammantaget genomgick virldsekonomin efter topparet
2000 en forhdllandevis mild avmattning under forra dret.
Bland de ekonomier som mattades mest mirks USA, Japan,
Tyskland, Finland och i1 ndgon man Sverige, medan ned-
gangen var mindre markant i bl.a. Storbritannien och Spani-
en. Den globala tillvixten borjade stiga under {orra dret men
forefaller ater ha bromsats 1 mitten av 2002, varfor tillvixten
blir férhallandevis lig dven detta dr. Mot slutet av nista ar
tar emellertid konjunkturen fart och den globala BNP-
tillvixten uppgar till 3,5 procent 2003 och 3,8 procent 2004
(se tabell 1).

Riskerna i konjunkturutsikterna finns framfor allt pa
nedatsidan. En svagare vinstutveckling 4n vintat skulle in-
nebira en lingre period av kostnadsnedskirningar i foreta-
gen och en svagare investerings- och borsutveckling. Med
fortsatta borsfall och stigande arbetsloshet finns en pétaglig
risk att hushallens efterfragan viker innan investeringsviljan
hos foretagen har dtervint. Prisnedgdngar pd husmarknaden
skulle ocksa kunna fa hushillen att 6ka sitt sparande mer dn
vintat. I ett sidant scenario kan de senaste manadernas svaga
utveckling 6vergd i en negativ spiral med fallande efterfra-
gan, sjunkande vinstforvantningar och aktiepriser, ytterliga-
re fristillningar av personal, o.s.v. Med sviktande efterfragan



och lga vinster skulle investeringsuppgangen skjutas ytterli-
gare pa framtiden.

Den léga lonsamheten och omstruktureringarna i bank-
sektorn 1 Japan och Tyskland kan leda till en mer restriktiv
kreditgivning, vilket ocksa skulle verka dterhallande pa fore-
tagens investeringar. Utsikterna for den tyska ekonomin ir
allmint osdkra och fa signaler om nédvindiga strukturella
reformer har hittills kommit fran den nya regeringen.

Ett av de stdrsta hoten mot den internationella konjunk-
turdterhimtningen utgdrs av en utdragen vipnad konflikt
mellan virldssamfundet och Irak. En sidan utveckling skulle
sannolikt medfora betydligt hogre oljepriser. De radande
internationella sparandeobalanserna utgor ocksa en killa till
osikerhet. En minskad vilja att investera i amerikanska till-
gangar skulle kunna leda till ett kraftigt fall i dollarn, nya
borstall och stigande finansieringskostnader {6r f6retagen.
En sddan hindelseutveckling skulle bromsa den internatio-
nella konjunkturuppgingen.

Minskad oro sdnker oljepriset

Under september 6versteg oljepriset den 6vre grinsen i
OPEC:s mélintervall om 22 till 28 dollar per fat (se diagram
12). Den huvudsakliga orsaken torde ha varit osikerhet an-
gdende utbudssituationen 1 hindelse av en vipnad konflikt i
Irak. Nir FN:s sikerhetsrdd och USA enades om en gemen-
sam handlingsplan {6r vapeninspektioner i Irak, borjade
oljepriset successivt att falla. I november hade priset pa
nordsjoolja (Brent) fallit tillbaka till nagot 6ver 24 dollar per
fat. Utvecklingen pa terminsmarknaden bekriftar bilden av
att oron pa oljemarknaden minskat ndgot. Optionspriserna
pa olja med leverans om fyra méanader visar att marknadsak-
torerna bedémer att sannolikheten {or stora prisuppgangar
har minskat sedan september.

Aven om prisnedgingen till stor del beror pa minskad
osakerhet kan en del dven tillmitas en ovintat starkt utbud
under hosten. Trots att OPEC officiellt inte dndrat produk-
tionskvoterna sedan december {orra aret har den faktiska
produktionen Skat och Sverstigit kvoterna. Berdkningar av
den amerikanska energiinformationsmyndigheten, EIA,
tyder pa att den samlade verproduktionen i oktober mot-
svarade ca 10 procent av OPEC:s totala produktionskvot.

Den forhallandevis gynnsamma utbudssituationen be-
doms besta dnnu en tid. Priset pa olja {6rvintas dirf6r 6ka
endast marginellt den nirmaste framtiden, och nordsjéoljan
bedoms kosta 24,1 dollar per fat vid slutet av 2002. P3 lingre
sikt vintas en svag efterfrigetillvixt bidra till ett fortsatt l3gt
pris. Vid slutet av 2003 vintas priset uppga till 24,5 dollar
per fat {or att vid slutet av 2004 na upp till 25 dollar per fat.
Det skall dock poidngteras att prognosen vilar pd antagandet
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Diagram 12 Oljepris

Brent USD/fat, manadsvarden
e - 40
354
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Anm. Nordsjéolja.

Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-

junkturinstitutet.
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Diagram 13 BNP och efterfragan i USA

Procentuell férandring, sédsongrensade kvartalsvar-

den.
3_ ____________________________________________

D b o

00 02 04

w= BNP

== Fasta investeringar
1 Privat konsumtion
~x3 Offentlig konsumtion

Kallor: Bureau of Economic Analysis och Konjunk-

turinstitutet.

Diagram 14 Fasta investeringar i USA

Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-

den.

8-

96 98 00 02

= Privata investeringar, exklusive byggnation
=1 Privata investeringar, IKT-utrustning
1 Privata investeringar, byggnation

Kalla: Bureau of Economic Analysis.

Diagram 15 Hushéallens konsumtion, inkomster

och sparande i USA

Arlig procentuell férandring respektive procent, ma-

nadsvarden

98

— Real disponibel inkomst
— = Konsumtion
1 Sparkvot (sparande/disponibel inkomst)

Kalla: Bureau of Economic Analysis.

att effekterna av konflikten i Irak inte tilltar framdver. D3
priset pa den av OPEC malsatta korgen av olika oljekvalite-
ter vanligen underskrider priset pa nordsjooljan innebir
detta att oljepriset hamnar i den lidgre halvan av OPEC:s
prisintervall under prognosperioden.

Uppgangen drojer i USA

Efter en svag utveckling under de tre forsta kvartalen 2001
borjade den amerikanska ekonomin dter vixa. Under de
dirpa foljande fyra kvartalen 6kade BNP med sammanlagt
3,2 procent. Tillvixten var dock ojamnt f6rdelad Gver peri-
oden, bl.a. som en {6ljd av stora svingningar i lagerinvester-
ingarna. Aterhimtningen har drivits av en stark tillviixt av
savil den offentliga som den privata konsumtionen (se dia-
gram 13). De fasta investeringarna har diremot utvecklats
svagt, bl.a. till £6ljd av kraftigt minskande bygginvesteringar,
aven om bostadsbyggandet fortsatt att 6ka nagot. Under de
senaste kvartalen har dock de privata investeringarna exklu-
sive byggnation ater tagit fart, framfor allt vad giller IKT-
utrustning (se diagram 14).

Hushaéllens konsumtion har 1 hog grad stimulerats av att
den ekonomiska politiken givits en kraftigt expansiv inrikt-
ning, iven om exempelvis rabatter och f6rmanliga finansie-
ringserbjudanden vid bilkdp ocksa inverkat. Laga rintor och
skattesinkningar har medf6rt att hushéllens disponibla in-
komster vuxit snabbt sedan sommaren 2001, trots den for-
saimrade situationen pa arbetsmarknaden. Den snabba 6k-
ningen av de disponibla inkomsterna har medfort att hushal-
len har kunnat 6ka sitt sparande samtidigt som konsumtio-
nen okat markant (se diagram 15).

Hushallens konsumtion har ocksa stimulerats av stigande
priser pa bostdder (se diagram 16). De 6kade smahuspriserna
och de fallande bostadsriantorna har medfért att manga hus-
hall 6kat beliningen pa sina bostider och dirigenom skapat
ett storre konsumtionsutrymme. Den svaga borsutveckling-
en har dock bidragit till att hushallens nettoférmdgenhet har
minskat under de senaste dren (se diagram 17), vilket hallit
tillbaka konsumtionsokningen.

Mycket talar {or att hushéllens konsumtion kommer att
vixa betydligt lingsammare de nirmaste kvartalen. Arbets-
marknaden ir alltjimt svag och stimulansen frdn den expan-
siva ekonomiska politiken klingar av framéver. Tillsammans
med hushallens minskade nettof6rmdgenhet och den osi-
kerhet som rdder angdende konflikten i Irak, bidrar detta till
att hushéllen kommer att hélla tillbaka konsumtionen och
oka sparandet. Denna bild understéds av att konsumentfor-
troendet nu ir betydligt ligre dn {6r ett par ménader sedan,
trots en viss aterhimtning i november (se diagram 18).



Aven fértroendeindikatorerna fér niringslivet har fallit, i
synnerhet inom tillverkningsindustrin dir inkdpschefsindex
pekar pa minskande produktion. Tillsammans med det allt
lagre kapacitetsutnyttjandet 1 industrin, den fortsatt svaga
orderingdngen for varaktiga varor och de fortsatt hoga pre-
mierna pa foretagsobligationer med hog risk, bidrar detta till
att ddmpa fOretagens investeringar den nirmaste tiden.

Arbetsproduktiviteten har utvecklats mycket starkt det
senaste dret, 1 synnerhet med tanke pa konjunkturutveck-
lingen. Foretagsvinsterna ir dirfér nu betydligt hogre dn for
ett ar sedan, trots den svaga utvecklingen av producentpri-
serna. Aven om produktivitetstillvixten rimligen blir nigot
mera dimpad framéver forvintas den alltjamt bli tillrackligt
hog f6r att medfora en fortsatt dterhimtning av {Gretagsvins-
terna. Tillsammans med ldga marknadsrintor och en gradvis
stigande efterfragan leder detta till en 6kad tillvixt av fore-
tagsinvesteringarna pa lite lingre sikt. Sammantaget bedoms
BNP-tillvixten bli forhallandevis svag under det fjirde kvar-
talet 1 dr, varefter tillvixten ater tar fart (se diagram 13).

Ett viktigt skl till att lagkonjunkturen blivit relativt
mild ir, som tidigare antytts, den snabba omliggningen av
den ekonomiska politiken. Stora skattesinkningsprogram
och okade offentliga utgifter har stimulerat efterfragan. En
konsekvens dr att de stora &verskotten i den federala budge-
ten har vints till ett underskott motsvarande en och en halv
procent av BNP {6r budgetaret 2002. Dessutom ar delstater-
nas och kommunernas finanser nu mycket anstringda. De
stora offentliga underskotten f6rvintas besta under de nir-
maste aren.

Aven penningpolitiken har givits en patagligt expansiv
inriktning. Under november sinkte den amerikanska cen-
tralbanken (Fed) styrrintan ytterligare, fran 1,75 till
1,25 procent. Detta innebir att den korta realrintan nu dr
nira noll (se diagram 19). P4 sikt dr en si pass 1ag styrrinta
inte héllbar. Det laga inflationstrycket och det svaga kon-
junkturliget gor det dock mojligt f6r Fed att vinta med hoj-
ningar av styrrantan till slutet av nista dr. Hushallens kon-
sumtion och foretagens investeringar férutses di 3ter ha tagit
fart sa pass mycket att tillvixten nar upp till sin potentiella
niva, vilken bedoms vara drygt tre procent. Fed {orvintas
fortsitta hoja styrrantan under 2004 i takt med att resursut-
nyttjandet 6kar och inflationen tilltar. En fortsatt {6rsvag-
ning av dollarn stimulerar exporten och bidrar till den sti-
gande inflationen. Till {6ljd av den svaga omvirldsefterfra-
gan forvintas nettoexporten trots detta fortsitta att ge nega-
tiva bidrag till tillvixten under de nirmaste dren, med fort-
satt stora bytesbalansunderskott som {5ljd.
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Diagram 16 Smahuspriser i forhallande till
konsumentprisindex i USA
Index, 1990 kvartal 1 = 100
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Kallor: Office of Federal Housing Enterprise Over-
sight och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Hushallens formdgenhetskvot i
USA

Nettoférmdgenhet som andel av disponibel inkomst

B.5 - 6.5
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5.0 1 -—-+50

45—t 45
865 87 89 91 93 95 97 99 01
Anm. Nettoférmdgenhet vid slutet av aret, med un-
dantag fér 2002 som avser det tredje kvartalet.
Kallor: Federal Reserve System och Bureau of Eco-
nomic Analysis.

Diagram 18 Konsumentfoértroende i USA
Index 1985 = 100, manadsvéarden
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= Konsumentfértroende, huvudindex
— Hushallens framtidsfoérvantningar
— = Hushallens bedémning av nuvarande situation

Kalla: The Conference Board.
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Diagram 19 Produktionsgap och realranta i
USA

Procent av potentiell BNP respektive procent, kvar-
talsvarden

B -6

— Produktionsgap
— = 3-méanaders realrénta

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 BNP och efterfragan i euroomra-
det
Procentuell férandring, sédsongrensade kvartalsvar-
den
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1 Fasta investeringar
1 Privat konsumtion

Kallor: Eurostat och Konjunkturinstitutet.

Diagram 21 Industriproduktion (exklusive
bygg) i euroomradet

Arlig procentuell férandring respektive procentuell
férandring, manadsvarden
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=1 Forandring fran féregadende manad
— Arlig procentuell férandring (héger)

Kalla: Eurostat.

Tabell 2 Ekonomiska indikatorer fér USA
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2000 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 4,3 2,5 3,0 2,0 2,8
Offentlig konsumtion 2,8 3,7 4,3 3,2 2,7
Fasta investeringar 55 2,7 -1,9 2,5 5,1
Lagerinvesteringar1 0,0 -1,4 0,7 0,3 0,1
Nettoexport' -09 -02 -07 -02 -02
BNP 3,8 0,3 2,4 2,5 3,3
KPI 3,4 2,8 1,5 2,0 2,2
Arbetsloshet 4,0 4,8 5,8 6,0 5,8
Styrranta 3 6,50 1,75 1,25 20 325
Lang ranta®* 5,2 5,0 4,1 45 52
YEN/USD? 112,41 126,9 121,3 120,7 120,0
USD/EURO? 0,90 0,89 1,01 1,03 1,05

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

? Federal Funds target rate.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

Killor: Bureau of Economic Analysis och Konjunkturinstitutet.

Svag aterhamtning i euroomradet

Efter negativ tillvixt under det fjirde kvartalet 2001 har
BNP i euroomrédet dter borjat oka (se diagram 20). Under
varen steg ocksa foretagens framtidsforvintningar patagligt.
Bakom det forsta halvarets tilltagande aktivitet lag framfor
allt en starkare export och minskade lagerneddragningar. En
fortsatt svag investeringsutveckling innebir emellertid att
den slutliga inhemska efterfragan fortfarande ir bricklig,
vilket tillsammans med dystrare exportutsikter bidrar till att
konjunkturdterhimtningen blir lingsam.

Efter stigande tillvixttal sedan november 2001 borjade
industrikonjunkturen att dimpas i borjan av sommaren (se
diagram 21). Aktiviteten i tjdnstesektorn har ocksd mattats,
men inte lika mycket som 1 industrin. Byggkonjunkturen,
som skiljer sig ganska markant frdn utvecklingen i tillverk-
ningsindustrin, forsvagades kraftigt under arets forsta halft,
men dterhimtade sig under sommaren.

Arbetsldsheten 1 euroomradet har under det senaste dret
stigit med mattliga 0,3 procentenheter (se diagram 22). Sys-
selsdttningen i tjanstesektorn har fortsatt att utvecklas rela-
tivt starkt, vilket motverkat den simre utvecklingen inom
industrin. Den totala sysselsittningen fortsatte att 6ka under
det andra kvartalet. Det faktum att forsvagningen pa ar-
betsmarknaden har varit begrinsad bidrar, tillsammans med
laga rintor, till att halla uppe hushallens efterfragan. Visser-
ligen minskade den privata konsumtionen under arets inled-
ning, sannolikt till stor del som en {6ljd av prishdjningar och
en inledande osikerhet hos hushéllen 1 samband med intro-
duktionen av euron i form av sedlar och mynt. Under det



andra och tredje kvartalet 6kade dock konsumtionen med
0,3 respektive 0,5 procent.

Tillsammans med en expansiv penningpolitik férvintas
positiva lagerbidrag, fallande inflation och en 6kad global
efterfragan bidra till att konjunkturen férstirks under 2003
och 2004. Utsikterna pa kort sikt har emellertid forsimrats,
vilket bl.a. aterspeglas 1 att forra vinterns och varens uppat-
gaende trend {6r konsument- och f6retagstortroendet har
brutits (se diagram 23 och 24). Aterhimtningen har dirmed
skjutits fram 3-4 kvartal jimfort med vad som f6rutsags i
Konjunkturinstitutets augustiprognos.

Produktiviteten f6rvintas utvecklas 1 ganska god takt
framover, bl.a. till {6ljd av kostnadsnedskirningar i foreta-
gen. Den gradvis vixande efterfrigan ir emellertid ocksd en
viktig faktor di produktiviteten 1 euroomradet till £6ljd av
s.k. labour hoarding oftast ar starkt procyklisk. Produktivi-
tetsutvecklingen vintas innebira att 6kningen av arbets-
kostnaden riknat per producerad enhet dimpas under de
nirmaste tva dren. Detta medf6r i sin tur stigande vinstmar-
ginaler i foretagen.

Efter att ha minskat sedan borjan av 2001 tycks indu-
strins kapacitetsutnyttjande ha stabiliserats pd nivder som dr
1 linje med det historiska genomsnittet (se diagram 25). Efter
ett och ett halvt &r med fallande fasta investeringar bedoms
det ocksa finnas ett uppdimt investeringsbehov inom ménga
sektorer. Tillsammans med stigande vinstmarginaler bedoms
detta bidra till att investeringarna nu dr pa vig att vinda
svagt uppat (se diagram 20). Det kan dock inte uteslutas att
investeringsuppgangen drdjer en bit in pa nista ar.

En stabil 16neckningstakt och fallande inflation vintas
bidra till en relativt god utveckling av hushéllens reala dis-
ponibla inkomster. Konsumtionen férutses dock dimpas av
att sysselsittningsokningen {orblir svag under det nirmaste
aret.

Sammantaget beddms BNP-tillvixten bli férhéllandevis
lag 1 slutet av innevarande ar och i borjan av nista ar, varef-
ter tillvixten okar successivt och dverstiger den potentiella
nagon gang kring nista drsskifte.

De offentliga finanserna i euroomradet har férsamrats,
inte minst 1 Tyskland. Underskottet 1 &r kommer med bred
marginal att 6verskrida den i Stabilititets- och tillvixtpakten
stipulerade grinsen pa 3 procent. Fjoldrets 6verskott pd
0,1 procent i de offentliga finanserna for hela euroomradet
vinds till ett underskott pa ca 1,5 procent 1 ar, varefter en
viss ytterligare forsimring vintas. Forsimringen beror pa
den svaga konjunkturen, medan det konjunkturrensade spa-
randet dr forhallandevis stabilt. Dirmed blir de finanspoli-
tiska dtgdrderna i stort sett neutrala under prognosperioden.

Inflationen, mitt som 3rlig procentuell f6rindring av
HIKP, steg i augusti till 2,1 procent. Dirmed 6verskreds ater
den 6vre grinsen for ECB:s inflationsmal pa 2 procent.
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Diagram 22 Arbetslosheten i euroomradet
Procent, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.

Diagram 23 Hushallens fortroende i euroom-
radet
Nettotal, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.

Diagram 24 Industrins fortroende i euroomra-
det
Nettotal, manadsvarden
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Kalla: Eurostat
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Diagram 25 Kapacitetsutnyttjandet i tillverk-
ningsindustrin, euroomradet
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Kalla: Eurostat

Diagram 26 Inflation i euroomradet
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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— Konsumentpriser (HIKP)
— = HIKP exklusive livsmedel och energi

Kalla: Eurostat.

Bakom uppgingen lag stigande energipriser och tillfilliga
effekter pa prisnivan under slutet av 2001. I oktober steg
inflationen ytterligare nagot till 2,3 procent (se diagram 26).
Till {6ljd av det laga resursutnyttjandet, eurons appreciering,
sjunkande oljepriser och fallande enhetsarbetskostnader
vintas inflationen sjunka framéver. Mot bakgrund av fallan-
de inflationsférvintningar och svaga tillvixtutsikter sinkte
ECB i borjan av december styrrintan med ytterligare

0,5 procentenheter till 2,75 procent. Rintan vintas inte ho-
jas forrin mot slutet av prognosperioden.

Tabell 3 Ekonomiska indikatorer fér euroomradet
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter
2000 2001 2002 2003 2004

Privat konsumtion 2,5 1,8 0,5 1,7 2,5
Offentlig konsumtion 1,9 1,9 2,4 1,2 1,3
Fasta investeringar 4.7 -0,7 -3,0 1,5 3,4
Lagerinvesteringar1 0,0 -0,4 0,0 0,1 0,1
Nettoexport' 0,6 0,6 0,6 0,1 0,1
BNP 3,5 1,5 0,8 1,7 2,6
KPI 23 2,5 2.2 1,8 1,6
Arbetsloshet 8,3 8,0 8,3 8.4 8,2
Styrranta? 3 475 325 325 2,75 3,50
Lang ranta®* 49 478 439 475 515
USD/EURO? 0,90 089 1,01 1,03 1,05

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

3 Refirinta.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

Killor: Eurostat, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Okande men fortsatt svag tillvixt i Japan

BNP i Japan har vuxit hittills 1 ar, efter att ha minskat 1 fjol.
Tillvaxten har drivits av stigande export, privat och offentlig
konsumtion samt lagerinvesteringar. Diremot fortsatte bade
maskin- och byggnadsinvesteringarna att minska.

Mot bakgrund av en fortsatt svag arbetsmarknad med
sjunkande realloner var hushillens konsumtionsékning pa
0,8 procent mellan andra och tredje kvartalet ovintat stark.
De fallande byggnadsinvesteringarna beror pa att effekterna
av regeringens tidigare omfattande satsningar pd byggnads-
investeringar avtar. Dessutom ir fastighetsmarknaden fortfa-
rande mycket svag. Nedgingen av maskininvesteringarna
forklaras av den radande 6verkapaciteten och den relativt
svaga vinstutvecklingen. Foretagens investeringsvilja him-
mas ocksa av att realvirdena av deras skuldstockar har okat
pa grund av de senaste fyra drens prisfall. Exporten, som
stigit kraftigt under det frsta halvaret 1 ar, stagnerade under
det tredje kvartalet dd USA:s importtillvixt dimpades.



Diremot fortsatte exporten till vriga Ostasien att vixa
snabbt till f6]jd av den goda tillvixten i regionen (se diagram
27). Den svaga utvecklingen i USA och Europa forutses
dimpa exporttillvixten dven fjarde kvartalet. Samtidigt vin-
tas den inhemska efterfragan i Japan sjunka tillbaka nigot,
vilket bidrar till att BNP bedoms minska marginellt i ar (se
diagram 28).

Mycket talar {or att den japanska ekonomin kommer att
vixa forhillandevis langsamt dven under 2003 och 2004.
Priskonkurrensen fran lagprislinder, frimst i Asien, kom-
mer att vara betydande, vilket dimpar produktions-, syssel-
sattnings- och loneutvecklingen. Bade den privata konsum-
tionen och investeringarna férutses dirmed utvecklas svagt.
Dessa faktorer fortsitter att pressa konsumentpriserna, var-
for deflationen vintas besta under prognoséren.

Investeringarna och tillvixten dimpas ocksa av den bety-
dande 6verkapaciteten inom banksektorn och i minga
hemmabaserade foretag, framfor allt inom detaljhandeln
samt byggnads- och fastighetssektorn. Ett ytterligare pro-

blem ir att bankerna tyngs av en 6kande stock av osikra lan.

En orsak till detta ar att mer restriktiva beddmningar borjat
tillimpas vid klassificering av ldnen. Dessutom har de krafti-
ga borsfallen urholkat virdena av bankernas omfattande
aktieportfoljer. Detta har fatt till {6]jd att kapitalbaserna har
krympt och kapitaltickningskraven har blivit svirare att
uppritthilla.

For att paskynda avvecklingen av de problemfyllda linen
1 banksektorn presenterade regeringen ett dtgirdspaket 1
slutet av oktober i ar. Malet ir att halvera andelen osikra lin
under budgetaret 2004/2005. I paketet ingdr bl.a. {6rslag om
att osikra 1an hos foretag med 6verlevnadsmojligheter kops
upp av ett nyinstiftat organ, som ocksa ska agera som langi-
vare. Andra 1an ska siljas till en redan existerande myndig-
het som handhar likvidationen av lan (slutbetalningen av
skulderna). Regeringen och den japanska centralbanken ska
vidta nodvindiga atgirder for att undvika en ytterligare ned-
gang i ekonomin, vilket bl.a. innebir att de sikerstiller nod-
vindigt tillskott av kapital till banksektorn.

For att mildra effekterna av den 6kning av konkurser
och arbetsloshet som vintas {6lja av den snabbare laneav-
vecklingen, planerar regeringen ett extra skyddsnit {or ar-
betsldsa samt {6r sma och medelstora foretag. Vidare foreslas
skattereformer for att vitalisera ekonomin inom bl.a. forsk-
ning och utveckling samt f6r IT-investeringar. Den redan
stora offentliga bruttoskulden, motsvarande 140 procent av
BNP, kommer dirfor sannolikt att stiga ytterligare. Stimu-
lansdtgirderna forutses halla uppe efterfragan och bidrar
dirmed till att 6ka tillvixten och dimpa deflationen de
kommande tva aren.
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Diagram 27 Japans export
Arlig procentuell férandring, 3 manaders glidande
medelvarde, I6pande priser i yen
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Kalla: Ministry of Finance.

Diagram 28 BNP och KPI i Japan
Arlig procentuell féréandring
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=== BNP
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Kallor: Cabinet Office och Konjunkturinstitutet.

Diagram 29 BNP och efterfragan i Storbritan-
nien

Procentuell férandring, sésongsrensade kvar-
talsvérden

B -6

'4 T Al T T '4
98 00 02
= Privat konsumtion
1 Export
—BNP

Kalla: Office of National Statistics.
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Diagram 30 Arbetsléshet och I6neinflation i
Storbritannien

Procent av arbetskraften respektive arlig procentuell
férandring
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— Timlon
— = Arbetsldshet enligt ILO:s definition

Kalla: Office of National Statistics.

Diagram 31 Underliggande inflation (RPIX) i
Storbritannien
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kalla: Office of National Statistics.

Diagram 32 BNP och efterfragan i Storbritan-
nien

Arlig procentuell férandring respektive procentuella
bidrag till BNP

wmm BNP, arlig procentuell forandring
== Fasta investeringar

1 Offentlig konsumtion

KX Privat konsumtion

Kallor: Office of National Statistics och Konjunktur-
institutet.

Storbritannien lamnar mild lagkonjunktur

Den brittiska ekonomin 4r sedan nagra dr tudelad, med en
svag industri- och en stark tjinstesektor. Dirigenom har den
brittiska ekonomin klarat den internationella ligkonjunktur
bittre an manga andra linder. BNP-tillvixten var visserligen
svag under andra halvéret 2001 och i bérjan av innevarande
ar, men har nu borjat att 6ka. Under det andra kvartalet
vixte BNP med 0,6 procent. Preliminira data tyder pa en
okning med 0,7 procent under det tredje kvartalet. Bakom
denna uppging ligger en kraftig 6kning av exporten, men
dven den privata konsumtionen bidrog starke till tillvixten
(se diagram 29). Den expansiva finans- och penningpolitiken
har spelat en viktigt roll i denna utveckling.

Arbetslosheten har sjunkit till den ligsta nivin pa tjugo
ar och uppgar till drygt 5 procent. Lonedkningstakten dr
lagre i ar an under {oregdende ar bl.a. som en oljd av ligre
bonusutbetalningar (se diagram 30).

Prisokningstakten i servicesektorn dr den hogsta sedan
1988 och betydligt hogre 4n i tillverkningsindustrin. Kon-
sumentprisinflationen steg i oktober framf6r allt till £61jd av
stigande boendekostnader. Aven den underliggande inflatio-
nen, RPIX, har 6kat men underskrider fortfarande Bank of
Englands mal om 2,5 procent (se diagram 31). Bank of Eng-
land har hallit styrrintan of6érindrad pa 4 procent sedan i
november i fjol. Vid bankens senaste rinteméte betonades
risken att inflationen kan komma att Gverstiga malet, varfor
styrrantan holls oférindrad medan flera andra centralbanker
sinkte sina styrrintor.

Den disponibla inkomsten och den privata konsumtio-
nen bedoms vixa ndgot lingsammare i dr 4n i fjol. Trots
detta dr den privata konsumtionen en av de viktigaste driv-
krafterna bakom BNP-tillvixten. Det svagare pundet har
bidragit till att f6rbdttra konkurrenskraften och dirmed
exportutsikterna. Det forbittrade konkurrensliget och den
gradvis vixande efterfragan bidrar till att dven investeringar-
na vixer framdver. Sammantaget bedoms BNP-tillvixten 1 ar
uppga till 1,5 procent. Nista dr berdknas tillvixten bli
2,5 procent {or att 2004 nd 2,8 procent (se diagram 32).

Inhemsk efterfragan driver tillvixten i Norden

BNP-tillvixten i Finland 5kade markant under det andra
kvartalet i ar, efter ett svagt forsta kvartal. Preliminir data
tyder pa en fortsatt BNP-6kning under det tredje kvartalet.
Den viktigaste faktorn bakom uppgangen var en kraftig
okning av exporten, vilket bidrog till att industriproduktio-
nen steg under varen och sommaren. Sirskilt stor var k-
ningen inom telekomindustrin samt trd- och pappersindu-

' RPIX ir konsumentprisindex exklusive rintekostnader {or boende.



strin. Aven hushillens konsumtion utvecklades starkt under
det andra kvartalet, mycket pa grund av en omfattande ny-
bilstérsaljning. Trots det férhéllandevis starka andra kvarta-
let begrinsas tillvixten i ar till 1,2 procent och arbetslshe-
ten stiger nagot till 9,2 procent. Inflationen, mitt som &rs-
takt f6r HIKP, har sjunkit tillbaka under det senaste aret
och ir nu ligre dn euroomridets genomsnitt. Inflationen
bedoms bli 1,8 procent i ar. BNP-tillvixten framdver drivs
frimst av konsumtionen och utrikeshandeln och vintas cka
till 2,7 procent nista r. Ar 2004 uppgér tillvixten till

3,0 procent (se diagram 33).

En svag utveckling av export och fasta investeringar med-
forde att den norska ekonomin utvecklades relativt svagt
under det {6rsta halviret 1 ar. Finanspolitiken dr fortsatt
expansiv, bl.a. beroende pa att avkastningen fran Petroleum-
fonden tas 1 ansprak. Enligt den nyligen inférda handlings-
regeln {6r finanspolitiken ska motsvarande 4 procents real
avkastning pa oljeformogenheten tillforas statsbudgeten
varje ar. Den senaste tidens ekonomiska utveckling tyder pa
en nagot ligre inflation framdver och 1 december sinkte
Norges Bank styrrintan till 6,5 procent. Arbetsmarknadsla-
get dr relativt anstrangt och 16nedkningarna hoga, sirskilt
inom den offentliga sektorn. De norska foretagen har f6rlo-
rat konkurrenskraft till {6]jd av den starka kronan och det
hoga rintelaget. Hoga 16nedkningar och en expansiv finans-
politik gor att den inhemska efterfragan bedoms ge stora
bidrag till BNP-tillvixten under prognosperioden. I ar upp-
gar tillvixten till 1,5 procent och de efterfoljande aren till
1,9 respektive 2,3 procent (se diagram 34).

Danmarks BNP vixte med 1,1 procent under andra kvar-
talet 1 dr. Savil den offentliga konsumtionen som de fasta
investeringarna gav stora bidrag till BNP-tillvixten. Trots
den danska kronans appreciering har exportutvecklingen
varit god, tack vare en relativt konjunkturokinslig export-
sammansittning med inriktning pa bl.a. livsmedel och like-
medel. Arbetslosheten dr oférindrad och uppgar till
5,1 procent. Arbetsmarknadslaget f6rvintas dock bli an-
strangt framover pa grund av ett svagt arbetskraftsutbud. En
stark inhemsk efterfragan, framfér allt i form av privat kon-
sumtion, bidrar till att ekonomin vixer nagot snabbare 1 ar
an i fjol. BNP-tillvixten uppgar till 1,7 procent i dr och un-
der de tvd kommande aren till 2,2 respektive 2,4 procent (se
diagram 35).
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Diagram 33 BNP och inflation i Finland
Arlig procentuell férandring

8 o

— HIKP
1 BNP

Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 BNP och inflation i Norge
Arlig procentuell féréandring

B o~

90

—KPI
1 BNP

Kallor: Statistisk Sentralbyrad och Konjunkturinstitu-

tet.

Diagram 35 BNP och inflation i Danmark
Arlig procentuell féréndring

B =

— HIKP
1 BNP

Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.
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Forsiktig aterhamtning pa aktiemarknaden

Borserna 1 USA, euroomradet och Sverige har dterhidmtat sig
nagot under oktober och november. Sedan september ma-
nad har Nasdag-borsen stigit med ca 12 procent, medan
Standard and Poor’s 500 index dkat med drygt 6 procent (se
diagram 36). Under samma period har det svenska SAX-
indexet 6kat med nistan 10 procent och dr nu ungefir pa
samma niva som vid publiceringen av Konjunkturliget 1
augusti. Uppgédngen i euroomradet har emellertid varit mer
dimpad och euroomradets Dow Jones EURO STOXX har
okat med knappt 4 procent. I Japan har borsen fortsatt att
utvecklas svagt och Nikkei 225 index har fallit med ca

7 procent sedan september (se diagram 37).

Borsuppgangen i USA har skett mot bakgrund av stigan-
de vinster i flera storre amerikanska foretag under det tredje
kvartalet. Aktiemarknaderna paverkas dock sannolikt fort-
farande av de bokf6ringsskandaler som uppdagades 1 sam-
band med Enron-konkursen. Osikerheten, mitt som den
implicita volatiliteten beriknad ur optionspriser pd Standard
and Poor’s 100 index, har visserligen minskat nigot men ir
alltjamt pa en hog niva.

Under det senaste aret har borsindex 1 euroomrédet fallit
forhdllandevis mycket. En stor del av nedgdngen kan till-
skrivas den svaga utvecklingen {6r teknologi- och telekom-
munikationssektorn. D3 en betydande andel av bankernas
och forsakringsbolagens tillgdngar utgdrs av aktier, har dven
bank- och forsikringsaktier fallit betydligt, vilket forstarkt
borsnedgingen. En ytterligare forklaring dr sommarens
oversvimningskatastrofer som har paverkat forsikringsbola-
gens balansrikningar negativt.

Aven i Sverige har forsikringssektorn paverkats av den
allmidnna borsnedgangen. Statistik fran Finansinspektionen
visar att de svenska forsakringsbolagen minskade sitt aktie-
innehav och 6kade sitt obligations- och vixelinnehav under
det tredje kvartalet i dr. Forsikringsbolagens aktieutforsilj-
ningar torde ha bidragit till att {6rsvaga borsen.

Reporantan kan sdnkas ytterligare

Den 10-driga amerikanska obligationsrintan nddde i septem-
ber sin ligsta nivd sedan borjan av 1960-talet. De viktigaste
faktorerna bakom den 1dga amerikanska obligationsrintan
var den expansiva penningpolitiken och det osikra ekono-
miska liget. Aven det starka efterfrigetyck som riktades mot
obligationsmarknaden i samband med borsnedgdngen bidrog
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Diagram 36 Boérsutvecklingen i Sverige och

USA

Index 1997-01=100, manadsvarden
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300 1 - 300
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200 - 200
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— SAX
— = Standard and Poor's 500
— Nasdaq Composite

Kalla: Thomson Financial Datastream.

r 150

Diagram 37 Borsutvecklingen i euroomradet
och Japan
Index 1997-01=100, manadsvarden
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Kalla: Thomson Financial Datastream.
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Diagram 38 Rantemarginaler mot euroomra-
det, 10-ariga obligationer
Procentenheter, veckovéarden
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 39 Forvantad reporanta i Sverige
enligt implicita terminsrantor
Procent, dagsvarden
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4.0
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— 9/12 2002
- =21/112002
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Anm. Beraknad via avkastningskurvan for olika tid-
punkter.
Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Diagram 40 Differens mellan férvantad framtida
styrranta i Sverige och euroomradet enligt im-
plicita terminsrantor

Procent, dagsvéarden
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0.8 7
0.6 1
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0.0

0 2 4 6 8

— Differens 9/12 2002
— - Differens 21/11 2002

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

till den l3ga rintenivan. Den senare tidens aterhimtning pa
borserna har pd motsvarande sitt pressat upp de amerikans-
ka obligationsrintorna. Aven obligationsrintorna i euroom-
radet har paverkats av aktiemarknadernas dterhimtning,
men i mindre utstrackning dn 1 USA. Rintorna pa {Gretags-
obligationer har utvecklats annorlunda. Bdde 1 USA och 1
euroomradet har rintedifferensen mellan {oretagsobligatio-
ner med hog risk och sikra statsobligationer fallit under
oktober och november.

De svenska obligationsriantorna har sedan arsskiftet nira
foljt utvecklingen i euroomradet. Marginalen mellan den 10-
ariga obligationsrintan i1 Sverige och motsvarande rinta i
euroomradet okade visserligen till ca 0,6 procentenheter i
augusti (se diagram 38), men efter riksdagsvalet och Riks-
bankens senaste sinkningar av reporintan har marginalen
fallit tillbaka till ca 0,5 procentenheter. Liksom 1 USA har
obligationsrantorna i Sverige varit tillbakapressade som en
foljd av den svaga borsutvecklingen.

Marknadsaktorernas férvintningar om reporintan har
gradvis forindrats under hosten. Den implicit f6rvintade
reporintan, som beriknas med hjilp av avkastningskurvan,
har successivt fallit tillbaka (se diagram 39). Samma bild er-
halls 1 enkdtundersokningar. I Prosperas senaste undersok-
ning, som utfordes 1 borjan av november, forvintade sig
marknadsaktSrerna en reporinta motsvarande 4,0 procent
efter arsskiftet (se diagram 41). Undersokningen visar ocksd
att sinkningen av reporintan i mitten av november var vin-
tad men ddremot inte den senaste sinkningen till 3,75 pro-
cent 1 borjan av december. Enligt enkiten {orvintar sig
marknadsaktorerna att reporidntan uppgar till 4,25 procent
vid slutet av 2003. Detta dr ligre dn vad som angavs i den
forra undersokningen, 1 vilken reporintan redan under hos-
ten nista ar forvintades uppga till 4,5 procent. D3 dven den
europeiska centralbanken sinkt refirintan med 0,5 procent-
enheter har differensen mellan de forvintade styrrintorna
inte fordndrats 1 ndgon storre utstrickning (se diagram 40).

Inflationsforviantningarna har fallit tillbaka under hosten.
Enligt de senaste mitningarna har bade hushillen och pen-
ningmarknadsaktorerna sinkt sina f6rvintningar {or infla-
tionen de kommande 12 manaderna. Penningmarknadens
langsiktiga inflationsférvintningar har diremot endast {or-
andrats marginellt och ir alltjamt i linje med Riksbankens
inflationsmal. Bilden av stabila langsiktiga inflationsférvint-
ningarna bekriftas av differensen mellan nominella och reala
obligationsrantor med lang 16ptid. Denna differens, vilken
speglar den forvintade genomsnittliga inflationen under
obligationernas 16ptid, har varit relativt stabil under den
senare delen av hosten. De linga realrintorna har saledes
okat ungefir lika mycket som de nominella obligationsrin-
torna. De korta realrintorna uppvisar diremot en mer
splittrad bild. Dessa steg under hosten da bade den faktiska



och forvintade inflationen dimpades. Efter Riksbankens
sinkningar av reporintan i november och december har de
korta realridntorna fallit tillbaka.

Nista ar och 2004 bedoms UND1X-inflationen komma
att understiga Riksbankens inflationsmal om reporintan
halls pd den nuvarande nivan. Det finns dirfér utrymme for
Riksbanken att ytterligare sinka reporidntan med 0,25 pro-
centenheter till 3,5 procent efter arsskiftet. Under det andra
halviret nista dr och 2004 ir BNP-tillvixten nagot hogre dn
vad som ir langsiktigt hallbart och resursutnyttjandet blir
didrmed successivt mer anstringt. I slutet av nista ar bedoms
reporintan behéva hojas till 3,75 procent och under 2004 till
4,0 procent.

Den mattliga uppgingen i de korta rintorna under nista
ar och 2004 medfor att lingrantorna dkar i begrinsad om-
fattning under prognosperioden, trots att den tillbakahallan-
de kraften frin den tidigare svaga borsutvecklingen klingar
av.

Tabell 3 Rantor och valutakurser vid slutet av respektive
ar
2000 2001 2002 2003 2004

Korta rantor

Riksbankens reporanta 40 3,75 3,75 3,75 4,0

ECB:s refiranta 475 325 2,75 2,75 3,5

Federal funds target rate 65 1,75 1,25 20 3,25
Langa rantor’

Sverige 49 5,2 5,0 5,1 54

Euroomradet 4,9 4,8 4,5 4,8 5,2

USA 5,2 5,0 3,9 4,5 53
Valutakurser

SEK/USD 9,66 10,56 9,02 8,69 8,38

SEK/EURO 8,66 944 9,07 8,93 8,80

TCW-index 128,0 138,6 131,0 128,3 125,6

! 10-4rig statsobligationsrinta.
Killor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Kronan allt starkare

Efter en tillfillig stabilisering under sommaren, har dollarn
fortsatt att férsvagas under hosten (se diagram 43). Hittills 1
ar har dollarn tappat drygt 10 procent i virde mot euron. I
effektiva termer har dollarn férsvagats betydligt mindre,
drygt 6 procent. Den svaga dollarutvecklingen kan delvis
forklaras av det tilltagande hotet om en vipnad konflikt i
Irak. Det finns dock en rad andra bidragande faktorer, t.ex.
de osikra tillvixtutsikterna i USA och de snabbt forsimrade
statsfinanserna.

De senaste manaderna har dven priglats av svag konjunk-
turstatistik 1 euroomradet, vilket kan ha bidragit till att kro-
nan apprecierat mot euron. En annan, sannolikt viktigare,
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Diagram 41 Reporantan i Sverige
Procent, dagsvarden
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—— Marknadsaktorernas forvantningar den 21/11 2002
— - Marknadsaktérernas forvantningar den 21/8 2002
® Forvantad reporanta om 3, 12 och 24 manader

Anm. Foérvantningar enligt avkastningskurvan och
Prosperas matning den 6/11 2002.

Kallor: Riksbanken, Prospera och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 42 Styrrantor
Procent, dagsvéarden

74

00 02 04
— Sverige
— - Euroomradet
— USA

Kallor: Riksbanken, nationella kéllor och Konjunk-
turinstitutet.

Diagram 43 Nominella vaxelkurser
5-dagars centrerat glidande medelvarde, dagsvar-
den
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Kallor: Riksbanken och Konjunkturinstitutet.
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Diagram 44 Kronans reala effektiva vaxelkurs
Index 1990=100, manadsvarden
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Anm. Ett 6kande index motsvarar en depreciering.
Kallor: Riksbanken, nationella kéllor och Konjunk-
turinstitutet.

forklaring ir de stillningstaganden som gjorts i EMU-frdgan,
diribland beslutet om en rddgivande folkomréstning 1 sep-
tember nista ar om ett intrade i valutaunionen. Om folkom-
rostningen resulterar i ett ja till valutaunionen kommer
kronan sannolikt mycket snabbt att anpassa sig mot den
forvintade konverteringskursen. I den s.k. l16nebildnings-
rapporten? bedoms en konverteringskurs om 8,80 kronor
per euro vara samhillsekonomiskt vilavvigd.

Foreliggande prognos utgar frin ofériandrade regler och
dirmed en fortsatt rorlig vixelkurs. En anslutning av kronan
till vixelkurssamarbetet ERM2 skulle givetvis paverka pro-
gnosen for vixelkursen 1 nominella termer, men {6rvintas
ha mindre betydelse {6r relativpriser i gemensam valuta, dvs.
den reala vixelkursen, sirskilt pd lingre sikt. Detta hinger
samman med att den reala vixelkursens fundamentala be-
stamningsfaktorer, bl.a. relativ produktivitet, bytesférhal-
landen och nettoutlandsskuld, pad lingre sikt inte {6rvintas
paverkas av om den nominella vixelkursen {6r kronan mot
euron dr fast eller rorlig.

Konjunkturinstitutets beddmning ér att kronan fortfa-
rande dr l3gt virderad i reala termer och att de fundamentala
bestimningsfaktorerna talar {6r en fortsatt forstarkning un-
der prognosperioden (se diagram 44).> Sammantaget gors
bedomningen att kronan i termer av TCW-index kommer
att forstirkas till ndgot 6ver 125 vid utgdngen av 2004. For-
stirkningen f6rvintas frimst ske mot dollarn, som bedéms
kosta ca 8,40 kronor vid utgingen av 2004, men dven mot
euron vars virde férvintas uppga till 8,80 kronor vid ut-
gangen av 2004.

2 Se Lonebildningen, Samballsekonomiska forutsittningar i Sverige 2002.
Konjunkturinstitutet 2002, www.konj.se.

3 Se fordjupningsruta 1 Konjunkturliget mars 2002 “Berikningar av den
reala effektiva jimviktsvixelkursen”, sidorna 34-37. Se iven K. Nilsson Do
Fundamentals Explain the Behaviour of the Real Effective Exchange Rate?,
Konjunkturinstitutets Working Paper No. 78, 2002, www.konj.se.



Efterfragan och produktion i svensk
ekonomi

I Sverige har den ekonomiska tillvixten hittills i dr varit
forhallandevis god. BNP-tillvixten ir {6r narvarande hogre
dn 1 euroomradet men ligre dn 1 USA (se diagram 45). Till-
vixten tredje kvartalet uppgick till 0,5 procent, vilket ir
nagot ligre dn under andra kvartalet d3 den svenska BNP-
okningen var stdrre in BNP-6kningen 1 bdde euroomradet
och USA. Liksom 1 USA och euroomradet dr det 1 hog grad
privat och offentlig konsumtion som hallit efterfrigan uppe,
medan investeringarna utvecklas svagt. Aven utrikeshandeln
gav ett rejalt bidrag till efterfragetillvixten i Sverige under
det forsta halvéret. I takt med att den internationella dter-
himtningen gir laingsammare dn vintat (se avsnittet om in-
ternationell ekonomi) har dock exportutvecklingen {6rsva-
gats. Tillsammans med negativa aterverkningar pa industri-
investeringarna far detta till {6]jd att BNP-tillvixten mattas
av under andra halvéret i ar.

I diagram 46 presenteras tva olika matt pd sisongrensad
BNP-tillvixt per kvartal. Den streckade linjen visar BNP-
tillvixten vid en s.k. direkt sisongrensning, vilket dr den
metod som anvinds i nationalrikenskaperna.* Den heldrag-
na linjen visar BNP-tillvixten om posterna i {6rsorjningsba-
lansen 1 stillet sisongrensas var {or sig och sedan summeras
till BNP, s.k. indirekt sisongrensning. Detta forfarande ger
en BNP-tillvixt som stimmer 6verens med forloppen f6r
efterfrigekomponenterna i ekonomin. Det framgar tydligt
att metoderna ger olika resultat, sirskilt {or innevarande ar.
Under det tredje kvartalet faller exporten vilket ddmpar
efterfrageutvecklingen. Tillvixten f6r BNP, beriknad som
summan av sisongrensade efterfrigekomponenter minus
import, stannar i detta fall pd -0,5 procent. Detta skiljer sig
patagligt frin den BNP-tillvixt som erhills nir BNP sisong-
rensas direkt (se diagram 46). Det dr inte mojligt att pa for-
hand avgora vilken metod som ger det mest tillforlitliga
utfallet {6r produktionsutvecklingen, men Konjunkturinsti-
tutets bedomning ir att den totala efterfragan, och dirmed
produktionen, foll ndgot under det tredje kvartalet. Progno-
sen {or fjarde kvartalet dr en 0kning motsvarande 0,1 pro-
cent (se diagram 46). Detta {6rlopp {6r BNP-tillvixten ger en
helarstillvixt 2002 pa 1,6 procent.

Bilden av en forhallandevis svag avslutning pa 2002 un-
derstdds av konjunkturindikatorn som sammanfattar infor-
mationen frin Konjunkturbarometrarna® (se diagram 47).

* Utvecklingstalen 6verensstimmer inte exakt med de virden som
publiceras i nationalrikenskaperna p.g.a. mindre metodskillnader.

5 Konjunkturindikatorn beskrivs nirmare i {5rdjupningsrutan "Hur vil
frutspar Konjunkturbarometern den ekonomiska tillvixten? En ny
indikatoransats” 1 Konjunkturliget, augusti 2002.
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Diagram 45 BNP i USA, euroomradet och
Sverige

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

Diagram 46 BNP till marknadspris
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den

2.0 T oo -2.0
1.5 F15
1.0 F1.0
0.5+ F0.5
0.0 0.0
0.5 0.5
1.0 R e e 1.0

97 99 01 03
— BNP, indirekt sdsongrensad
— = BNP, direkt sdsongrensad

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 47 Indikatorindex och BNP-tillvaxten
Arlig procentuell férandring respektive indexvarde,
kvartalsvarden

B -8

'6 |1Tr|1rr|11rr11rr11rr11r-6
78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02
— Indikator, utfall

— - Indikator, férvantan

— BNP-tillvaxt

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 48 BNP till marknadspris
Arlig procentuell féréandring

§ T mmmmmmm e m oo -5
a1 - Ha
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21— WL - -2
11- - -1
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 49 Export av varor
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade ma-
nadsvarden

T2 o -72
70+ =70
68 - 68
66+ - 66
64 -64
62 - 62
60+ - 60
58 : ~ . 58

99 01

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Enligt konjunkturindikatorn var dock tillvixten ndgot hog-
re under det tredje kvartalet. En modellprognos som baseras
pa konjunkturindikatorn ger dirfér en nagot hogre hel-
arstillviaxt 2002, ca 1,8-2,0 procent.

Aven om de internationella konjunkturutsikterna ir n3-
got mindre positiva dn tidigare forutses en aterhimtning i
omvirlden de kommande aren. Utvecklingen {6r varuexpor-
ten bedoms vinda uppat under loppet av nista ar. Forsvag-
ningen av utrikeshandeln vintas dirfor bli tillfallig. Samti-
digt finns faktorer som verkar aterhillande pa hushallens
konsumtion, inte minst skattehdjningar i manga kommuner
och landsting.

Sammantaget karaktiriseras efterfrigeutvecklingen under
prognosperioden av en inledningsvis svag, men gradvis star-
kare utrikeshandel, en mattligt 6kande privat konsumtion,
en fortsatt férhallandevis snabbt vixande offentlig konsum-
tion samt en inledningsvis fallande men under 2004 snabbt
okande investeringsaktivitet. I siffror innebdr detta en BNP-
tillvixt pa 1,6 procent i dr, 1,8 procent 2003 och 2,7 procent
2004 (se diagram 48 och tabell 4).

Tabell 4 Férsérjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

BNP till marknadspris 2 260 0,8 1,6 1,8 2,7
Hushallens konsumtionsutgifter 1103 0,2 1,2 2,3 2,6
Offentliga konsumtionsutgifter 618 0,9 1,6 0,9 0,6

Statliga 180 -2,5 1,5 -04 0,1

Kommunala 438 2,4 1,7 1,4 0,8
Fasta bruttoinvesteringar 404 08 =35 1,5 4,8
Lagerinvesteringar" 2 6 -04 -03 02 02
Export av varor och tjanster 1021 -1,4 0,7 3,1 6,9
Import av varor och tjanster 891 -3,5 -31 3,9 7,4
Total inhemsk efterfragan 2130 0,1 0,2 1,9 2,6
Nettoexport' 130 07 16 —0,1 0,2
Bytesbalans3 90 4,0 4.5 4,3 4,6

! Férindring i procent av BNP f5regiende ar.
2 Inklusive investeringar i virdeféremal.
31 procent av BNP, 16pande priser.

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstiutet.

Varuexportens uppgang brots

Varuexporten Skade patagligt under {6rsta halvéret i ar (se
diagram 49). Ungefir hilften av exportokningen mellan sista
kvartalet 1 fjol och andra kvartalet i r bestod av en 6kad
export av teleprodukter. Hilften av denna 6kning gick till
USA. Aven f6r 6vriga varor var utvecklingen férhallandevis
stark. Inte minst var detta fallet {6r bas- och livsmedelsindu-



strins leveranser. Exporten av lakemedel, bilar, och 6vriga
investeringsvaror lig samtidigt kvar pa en hog niva.

Den kraftiga uppgangen brots emellertid ungefar vid
halvarsskiftet, da ocksa de forsta tecknen pa en svagare ex-
portefterfrigan kunde observeras. Under det tredje kvartalet
minskade varuexporten kraftigt. I f6rsta hand var det expor-
ten av teleprodukter som {0l efter den tillfalliga dterhdmt-
ningen forsta halvaret, men 4ven exporten av bilar avtog
betydligt. Ovrig varuexport var dock kvar pa ungefir sam-
ma niva som tidigare.

Tillginglig statistik och 6vriga indikatorer {or utveck-
lingen under innevarande kvartal tyder pa att varuexporten
minskar ytterligare under fjirde kvartalet. Beddmning dr att
varuexporten 1 ar kommer att 6ka med 2,6 procent. Tjinste-
exporten, som haft en dn svagare utveckling och fallit under
hela aret, bedoms minska med nira 6 procent. Den totala
exporten vintas dirmed utvecklas svagt dven i dr och cka
med endast 0,7 procent. Eftersom exportpriserna faller in-
nebir detta att virdet av arets export t.o.m. understiger fjol-
arets.

Den gradvisa aterhimtningen av virldskonjunkturen ta-
lar {6r att exporten under prognosperioden ska kunna vixa i
forhallandevis snabb takt, trots en forvintad f6rstirkning av
kronans vixelkurs (se diagram 50). For 2003 och 2004 be-
riknas exporttillvixten bli 3,1 respektive 6,9 procent.

Tabell 5 Export av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Varuexport 43 26 39 70 23 25 17 -0.1
Bearbetade varor 52 25 44 78 25 -22 -19 -05
Ravaror 10 48 13 22 10 44 -06 22
Tjansteexport 97 -59 03 64 49 05 1,7 0,1
Summa export -14 07 31 69 29 -19 17 -0,

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Efterfragan pa bearbetade varor tar fart igen

Statistik som i detalj belyser de senaste manadernas utveck-
ling av varuexporten saknas dn sa linge, men klart star att
exporten av teleprodukter aterigen har fallit tillbaka, liksom
att exporten av personbilar minskat (se diagram 51). Aven
ovrig exportindustri har fatt vidkidnnas en svagare utveck-
ling. Det ir till lander dir foretagen tidigare haft en relativt
stark exportutveckling, i synnerhet USA, som de storsta
minskningarna noteras. Aven exporten till de nordiska lin-
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Diagram 50 Export av varor och tjanster
Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den

67 r6

B R | | -2

e L -4

-6 T ™ T ™ T T T -6
97 99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 51 Export av teleprodukter och mo-
torfordon

Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensade
manadsvarden

97 99 01

— Teleprodukter (sitc 764)
— = Motorfordon (sitc 781_4)

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 52 Export av bearbetade varor

Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensade

manadsvarden

8 -18

r16

- 14

r12

2 T T T Ll
98 00 02
— Medelhavseuropa, Tyskland och Storbritannien
— = Nordamerika

— Norden

Anm. Tremanaders glidande medelvéarde.
Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 53 Konfidensindikator for telepro-
duktindustrin. Medelvarde 1996-2001 = 0.

Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

100 ==

r 100

2100 --mmmmmmmmmmmmm o

--100

-150 T T T T T T
96 98 00 02

-150

Anm. Orderstocksomdéme — omdéme om fardigva-

rulager + férvantad produktion.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 54 Marknadstillvaxt for bearbetade

varor i 14 OECD-lander
Procent
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

derna och till Storbritannien har utvecklats pafallande svagt
(se diagram 52).

Efter den relativt gynnsamma utvecklingen forsta halv-
aret forsamrades marknadsliget dterigen for teleproduktin-
dustrin (se diagram 53). Efterfragan vintas {6rbli svag under
nista dr och inte vinda uppat f6rrin nigon ging i slutet av
2003 eller borjan av 2004. Efterfrageutvecklingen {6r 6vriga
bearbetade varor, inte minst investeringsvaror, vantas dock
bli bittre. Till {6ljd av det f6rbittrade internationella efter-
frageliget forvintas marknadstillvixten 2003 och 2004 bli
7,0 respektive 7,4 procent. P4 huvudmarknaden i de vikti-
gaste OECD-linderna ir dock marknadstillvixten nagot
lagre (se diagram 54). Denna utveckling gynnar svensk ex-
portindustri i allminhet och maskinindustrin i synnerhet.
En faktor som haller tillbaka exportutvecklingen under pro-
gnosperioden ir dock den vintade {orstarkningen av kro-
nan. Sammantaget beriknas exporten av bearbetade varor
oka med 7,8 procent 2004.

Stark 6kning av ravaruexporten i ar

Révaruexporten dkade totalt sett med 1 procent i fjol.
Utvecklingen {6r enskilda produktslag var emellertid starkt
divergerande. Exempelvis minskade exporten av petroleum-
produkter och jirnmalm kraftigt medan sigverksindustrins
leveranser till utlandet {6rblev oférindrade. Exporten av
avsalumassa och livsmedel ckade diremot pétagligt. De rava-
runira varugrupperna papper och stal utvecklades ocksd pa
olika sitt: exporten av papper sjonk medan exporten av stal
okade.

Den relativt sett svaga svenska kronan har gynnat ravaru-
industriernas konkurrenskraft och 1 ar beraknas samtliga
storre ravarugrupper oka sina exportvolymer. Sagverksindu-
strin, som under de senaste sex aren har haft stora 16nsam-
hetsproblem, har dessutom kunnat dra fordel av de leverans-
svarigheter som har himmat de baltiska konkurrentlinder-
nas export. Exporten av papper och stél fortsitter ocksa att
oka forhallandevis snabbt i r. Den allmint sett svaga inter-
nationella konjunkturen mirks emellertid di exportnivierna
over lag nu dr ligre dn under drets {orsta hilft. Detta giller 1
synnerhet for petroleum och massa. Sammantaget beriknas
emellertid exporten av ravaror 6ka med 4,8 procent i ar.

Den forbittrade internationella konjunkturen vintas
medf6ra en gradvis 6kning av den svenska rdvaruexporten
bade 2003 och 2004 (se diagram 55). Under {6rsta hilften av
ndsta ar vintas kdparna av rdvaror fylla pa sina lager samti-
digt som de internationella rdvarupriserna bottnar.

Under 2001 och varen 2002 har prisutvecklingen {6r den
svenska rdvaruexporten varit mycket svag. Sedan sommaren
har dock priserna uppvisat en stigande tendens (se diagram
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55). Papperspriserna har dock fortsatt att sjunka dven under
hésten. Trots en svag efterfragesituation har dock stalprodu-
centerna lyckats genomdriva prishdjningar pa ett stort antal
produktslag. En av orsakerna dr de amerikanska importtul-
larna (Section 201), som innebir tullsatser pd mellan 8 och
30 procent for vissa produktgrupper. I skydd av denna nya
reglering har de amerikanska stalproducenterna kunnat héja
priserna pa sina produkter under hdsten och vintern. Pris-
hoéjningarna pa den amerikanska marknaden har inneburit
att dven europeiska tillverkare kunnat hoja sina priser.

De internationella rdvarupriserna vintas fortsitta oka
2003 och 2004. Till f6ljd av att kronan vintas appreciera blir
dock prisstegringen mindre.

Lagre tjansteexport till féljd av en svag konjunktur

Tjansteexporten 6kade med nira 10 procent f6rra dret. Bort-
sett fran frakttjinsterna som himmades av en svag konjunk-
tur rorde det sig om en bred uppgang. Inte minst utlinning-
ars turistande 1 Sverige 6kade kraftigt till f6]jd av den svaga
kronan.t

I &r vintas diremot tjansteexporten minska med 5,9 pro-
cent. Bedomningen ir dock att den negativa utvecklingen
har vint under hosten (se diagram 56). Den fortsatt svaga
virldshandeln har begrinsat tillvixten {or transporttjinster-
na. Till bilden hor ocks3 att kronforstirkningen och fjol-
arets terrorattacker bromsat upp turistandet 1 Sverige.

Under 2003 och 2004 f6rutses tjinsteexporten 6ka igen.
Den allt starkare virldskonjunkturen stimulerar bl.a. expor-
ten av transport- och frakttjanster. Visserligen kommer den
starkare kronan att verka dterhéllande pa turistvolymen,
men en starkare virldskonjunktur tillsammans med avkling-
ande effekter frin terrorattackerna bedéms 4nda leda till att
utlinningars turistande i Sverige 6kar precis som under hela
1990-talet. Exporten av dvriga tjanster tilltar ocksa succes-
sivt, men den svaga utvecklingen 1 ar medfor en ldg hel-
arstillvaxt 2003. Sammantaget vintas tjinsteexporten oka
med 0,3 procent 2003 och 6,4 procent 2004.

Hushallens inkomster okar snabbt

Hushallens disponibla inkomster 6kar snabbt i dr, frimst
beroende pa lagre skatter och avgifter (se tabell 6). De ligre
skatterna ir en {6ljd bade av sinkt inkomstskatt och lagre
reavinstskatt i sparen av fjolarets kraftigt fallande borskur-
ser. Hushallens skatter pa reavinster ir ca 20 miljarder kro-
nor ldgre i ar an under 2001, vilket bidrar till att 6ka tillvixt-

¢ Inforseln av resevaluta registreras som export av tjinster.

Diagram 55 Export av ravaror
Miljarder kronor respektive index 2000=100, sasong-
rensade halvarsvarden

63 - 104
60 - - 100
574 - 96
54+ -92
514 -88
48+ -84
45+ - 80
42

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
1 Fasta priser
— Deflator enligt utrikeshandelsstatistiken (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 56 Export av tjanster
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

R - 65
60+ - 60
55 - 55
50+ - 50
45+ - 45

40 40

35 T T T T T T T 35
97 99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.



34 Efterfragan och produktion i svensk ekonomi

Diagram 57 Hushallens disponibla inkomster
Arlig procentuell férandring, fasta priser

B e -6

B 0 I s A B
70727476 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 58 Hushallens fortroendeindikator
(CCl)

Nettotal, manadsvarden

40 o - 40
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40 s - -40

93 95 97 99 01
— CClI

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 59 Nyregistrerade personbilar, hus-
hall
Tusental, sésongrensade manadsvéarden

16

95 97 99 01

Kalla: Statistiska centralbyran.

takten {6r disponibelinkomsten 2002 med 2 procentenheter.
Det dr dock tveksamt om hushallens konsumtion stimuleras
av denna typ av inkomstforstirkning, eftersom den motsva-
ras av en dnnu storre forsimring av hushéllens balansrik-
ning, dels via de ligre reavinsterna, dels via virdeminskning-
en pa hushallens aktieinnehav.

Hushallens reala disponibla inkomster vintas under 2003
och 2004 6ka med 2,2 respektive 1,8 procent (se diagram 57).
Nista dr bromsas inkomsterna av fram{6r allt hogre skatter
och avgifter. Att inkomstdkningen 4nda blir ganska god
beror pd en betydande 6kning av 6verféringarna fran den
offentliga sektorn. Dessa ir en {6]jd bl.a. av hojda tak i sjuk-
och forildraférsikringarna. Aven regelindringar avseende
garantipensioner bidrar till de 6kande offentliga transfere-
ringarna. Slopandet av det sirskilda grundavdraget leder till
hogre skatt men detta vigs mer dn vl upp av hojda pensio-
ner. Ar 2004 férbittras liget pa arbetsmarknaden, varvid
bade 16nesumman och 6vriga faktorinkomster okar f6rhal-
landevis snabbt.

Tabell 6 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, |I6pande priser respektive bidrag till disponibelin-
komstens tillvaxt, fasta priser, procentenheter

2001 2001 2002 2003 2004
Disponibel inkomst 1094 2.1 5,3 2,2 1,8
Bidrag fran:
Faktorinkomster 1161 2,6 1,0 1,9 2,7
Darav l6ner 960 3,1 1,6 1,8 2,3
Overforingar fran offentlig sektor 410 0,3 1,3 2,7 0,7
Overforingar fran privat sektor 49 0,3 -0.1 0,0 0,0
Skatter och avgifter 527 -1,0 31 23 -16

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Hushallens konsumtion dampas innan den tar fart

De reviderade nationalrikenskaperna ger en delvis ny bild
av konsumtionsforloppet 1 ar. Tillvixten under forsta halv-
aret jamfort med motsvarande period i fjol, dr nedreviderad
frdn 0,9 till 0,3 procent. Konsumtionsokningen intriffar
enligt den reviderade statistiken ndgot senare och frin en
lagre nivd. Uppgangen borjar nu det andra kvartalet och
forstirks under det tredje.

Indikatorerna f6r konsumtionen de nirmaste kvartalen
ger ocksd en nagot splittrad bild. Hushallens f6rvintningar
blev betydligt mindre optimistiska under oktober och no-
vember, vilket framgar av fortroendeindikatorn (CCI) i
Hushallens inkdpsplaner (se diagram 58). Hushallens nyregi-
streringar av personbilar 6kade patagligt i september och
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oktober, men sjonk 1 november (se diagram 59). Omsitt-
ningen i detaljhandeln har dock 6kat rejilt, sirskilt {6r sil-
lank&psvaror (se diagram 60). Dessutom har borskurserna
okat under de senaste manaderna.

Konsumtionstillvixten vintas vara ndgot svagare under
fyarde kvartalet 1 ar och forsta halvaret nista r. Direfter
beriknas konsumtionen 6ka med i genomsnitt 1,2 procent
per halvir (se diagram 61). Flera faktorer talar {6r en starka-
re konsumtionstillvixt framéver. Hushallens inkomster
forvintas oka i forhallandevis god takt. Vidare forefaller
borskurserna ha bottnat under hésten. Stigande aktiepriser
gynnar hushallen genom hogre f6rmogenhetsvirden. Hus-
hallens {ormogenhetsvirden hills ocksd uppe av de senaste
drens uppgang i huspriserna. Till detta kommer att rintorna
ar 1laga och bedoms {6rbli liga ocksd under kommande ar.

Sammantaget forvintas hushallen 6ka konsumtionen
med 1,2 procent i ar, 2,3 procent nista r och 2,6 procent
2004 (se tabell 7). Darmed 6kar hushallens sparande relativt
kraftigt i ar till 8,5 procent av disponibelinkomsten. Spar-
kvoten vintas vara kvar pa denna nivd under 2003 {or att
sedan falla till 8 procent 2004. Det dkade sparandet bidrar
till att forbattra hushillens finansiella stillning efter de se-
naste drens kraftiga f6rmdgenhetsminskning (se diagram 62).

Tabell 7 Hushallens utgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Konsumtionsutgifter 1103 0,2 1,2 2,3 2,6
Darav: Varaktiga varor 201 0,4 4.1 54 5,0
Livsmedel 136 1,7 1,2 1,2 0,6
Konsumtion i utlandet 49 134 -74 46 13,0

Tjanster exkl. bostad 291 1,9 0,4 1,5 3,1
Sparande’ 56 49 85 85 80
Sparande exKkl. avtalspensioner1 -9 -0,8 3,1 3,1 2,3

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

Fortsatt stark utveckling av offentlig konsumtion

Den offentliga konsumtionen beriknas 6ka med 1,6 procent
1ar och med 0,9 respektive 0,6 procent 2003 och 2004 (se
tabell 8 och diagram 63). Nivan {6r den offentliga konsum-
tionen har justerats upp med ca 50 miljarder kronor i de
nyligen publicerade reviderade nationalrikenskaperna till
foljd av forindrade principer {6r redovisningen av moms.
Forindringen, som utgdr en anpassning till EU:s standard

Diagram 60 Omsattning i detaljhandeln
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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— Séllankdpsvaror
— = Dagligvaror

Anm. Tremanaders glidande medelvarde
Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 61 Hushallens konsumtion
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent,
sésongrensade halvarsvarden

660 - Lo r25
630 T----------—1 -1y r2.0
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— Utfall
— = Prognos

== Procentuell férandring (hoger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 62 Hushallens formoégenhetskvot
Kvot, kvartalsvarden

4.0 7 r4.0

00— —T— T —T— 17— 17— 00

— Finansiell nettoférmégenhet/disponibel inkomst
— = Real férmégenhet/disponibel inkomst
— Total féormdgenhet/disponibel inkomst

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 63 Offentlig konsumtion

Arlig procentuell férandring respektive procent av

BNP
B

r16
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1 Offentlig konsumtion

— Stat (hdger)

— = Landsting (hoger)

— Primarkommuner (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 64 Offentlig sysselsattning
Arlig procentuell féréandring

A
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mmm Arbetade timmar i statlig sektor
=1 Arbetade timmar i primarkommunerna
1 Arbetade timmar i landsting

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

for nationalrikenskaper, paverkar dock inte tillvixttakten
for den offentliga konsumtionen.

Tabell 8 Offentlig konsumtion och sysselsattning

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

2001 2001 2002 2003 2004

Offentlig konsumtion 618 0,9 1,6 0,9 0,6
Stat 180 -2,5 1,5 -04 0,1
Primarkommuner 288 2,5 1,7 1,4 0,6
Landsting 142 2,2 1,7 1,5 1,3
Offentlig sysselsattning 1 306 1,4 1,4 0,9 0,2
Stat 235 0,1 1,8 -0,3 0,0
Primarkommuner 813 2,3 2,1 1,0 0,3
Landsting 259 -02 -1,0 0,9 0,6

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Den starka utvecklingen av den offentliga konsumtionen
2002 motsvaras av en snabb 6kning av den offentliga syssel-
sittningen (se diagram 60 och 64). Forsimrade offentliga
finanser och hoga bristtal {6r utbildad arbetskraft innebir
dock att sdvil konsumtions- som sysselsittningsutvecklingen
bromsas upp under 2003 och 2004.

Den statliga konsumtionen bedéms 1 ar 6ka med hela
1,5 procent, vilket till stor del beror pa 6verflyttningen av
huvudmannaskapet {6r vairdhogskolorna fran landsting till
stat. Justerad f6r denna omflyttning Skar den statliga kon-
sumtionen med 0,5 procent. Nista ar vintas konsumtionen 1
staten minska som en 6ljd av det sparkrav som alagts myn-
digheterna. Sparkravet innebir att anslagens pris- och l6ne-
upprikning reduceras, vilket ger en besparing pa ca 1 miljard
kronor. Den statliga konsumtionen férvintas bli i stort sett
oférandrad 2004.

Primirkommunernas konsumtion bedéms 1 ar 6ka med
1,7 procent. Den hoga tillvixten hinger samman med att
savil sysselsittning som antalet arbetade timmar 1 kommu-
nerna okar patagligt. Primirkommunernas konsumtion och
sysselsittning 6kar dven 2003 och 2004, som en {6ljd av skat-
tehdjningar, men okningarna blir nigot mindre 4n 1 ar. Sys-
selsttningsokningen forklaras delvis av det tillfalliga syssel-
sittningsstodet. Att antalet arbetade timmar utvecklats
starkt beror ocksa pa att minga deltidsarbetande har erbju-
dits heltidstjanst i primiarkommunerna.

Landstingens konsumtion bedéms 6ka 1 snabb takt under
hela prognosperioden. Det beror pa riktade statsbidrag och
skattehojningar 2003-2004 (se dven avsnittet om offentliga
finanser). Huvudmannaskapsférindringen och bolagisering-
en av Sodersjukhuset och Norrtilje sjukhus innebir att sys-
selsittningen inom landstingen sjunker i dr. Den underlig-
gande utvecklingen av sysselsittningen i landstingen dr dock
god. Sysselsdttningen stiger 2003 genom att de bolagiserade
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sjukhusen i Skanes landsting atergar till offentlig férvaltning
och det tillfilliga sysselsittningsstodet forlingts. Till {6ljd av
forsimrade finanser, som beror pa att det tillfilliga syssel-
sattningsstodet upphor, dimpas konsumtionsutvecklingen 1
landstingen 2004.

Fallande investeringar 2002

De totala fasta bruttoinvesteringarna fortsitter att falla 2002
(se diagram 65). Nedgingen, som ar mest uttalad {6r indu-
strin, ir en {6ljd av den alltjimt svaga efterfrageutvecklingen
(se diagram 66). Tjanstebranschernas investeringar minskar 1
ar efter att ha okat forra dret. Fallet i tjdnstesektorn om
drygt fem procent {6rsta halvéret i dr beror pa minskade
investeringar inom samtliga storre delbranscher med undan-
tag for finansiell verksamhet. Ny statistik frdn nationalri-
kenskaperna visar pa en uppgang andra kvartalet men denna
utveckling ir till stor del en konsekvens av att ett antal far-
tyg flaggades in till Sverige under andra kvartalet. Denna
transaktion Skar varuimporten lika mycket och paverkar
saledes inte BNP. Nedgdngen i tjansteinvesteringarna
mildras av en storre uppging i bostadsinvesteringarna i ar.
Den storsta revideringen av investeringsutfallet dr en uppju-
stering av de offentliga investeringarna, vilket leder till att
prognosen for dessa 1 r dndras fran -0,3 till 5,4 procent.
Revideringarna paverkar dock inte den antagna tidsprofilen
for de totala fasta bruttoinvesteringarna. Beddmningen r
alltjamt att investeringarna bottnar 1 ar och direfter gradvis
dterhimtar sig 1 takt med att konjunkturen forstirks och
resursutnyttjandet stiger (se diagram 67).

Tabell 9 Fasta bruttoinvesteringar

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Industrin 79 -50 -62 -1.2 7,2
Ovriga varubranscher 40 14 -09 1,8 0,5
Tjanstebranscher 223 25 -56 1,4 4.5
Varav: Nybyggnad av bostader 26 6,6 18,8 4.8 6,4
Ombyggnad av bostader 18 -0,2 -34 0,1 4.1
Offentliga myndigheter 62 4,2 5,4 4,7 5,6
Summa 404 0,8 =35 1,5 4,8

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Industriinvesteringarna minskar tre ar i rad

SCB:s investeringsenkit frin oktober bekriftar majenkitens
resultat att industriinvesteringarna minskar dven i dr. Stati-
stik fran drets tre forsta kvartal indikerar dessutom att fallet

Diagram 65 Fasta bruttoinvesteringar
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-

den

B oo -6

-4

97 99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 66 Fasta bruttoinvesteringar
Arlig procentuell féréandring

40

301

20+

— Industri
— = Tjanstebranscher
— Offentliga sektorn

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 67 Industrins kapacitetsutnyttjande
Procent, sdsongrensade kvartalsvarden

92 - 92

90 1

88 1

86

84

82+
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Kalla: Statistiska centralbyran.

1 industriinvesteringarna ir storre n vad som tidigare har
prognostiserats. Investeringsutvecklingen 4r dimpad bl.a. till
foljd av det laga kapacitetsutnyttjandet i industrin (se dia-
gram 67). For innevarande dr uppger konsumtionsvaruindu-
strin och insatsvaruindustrin minskade investeringar, medan
investeringsvaruindustrin indikerar en fortsatt 6kning. Sva-
ren 1 oktoberenkiten tyder pa att industrins investeringar
kommer att falla dven nista ar. Bide maskin- och bygginve-
steringar beddms minska inom industrin under andra halv-
dret 1 ar och forsta halvéret nista ar {6r att direfter dterhim-
ta sig 1 takt med en allt starkare produktionstillvixt (se dia-
gram 66).

Tjansteinvesteringarna nar botten i ar

Tillvixten f6r tjanstebranschernas investeringar under 2001
reviderades ner 1 nationalrikenskapernas nya utfall. Till-
sammans med ett svagt tredje kvartal i &r motiverar detta att
prognosen {or innevarande dr justeras ner. Den mycket sva-
ga investeringsviljan inom tjinstesektorerna bekriftas av
SCB:s investeringsenkit fran oktober, som redovisar en ne-
gativ investeringsutveckling {6r de flesta av de undersokta
sektorerna. Den storsta nedrevideringen avser maskininve-
steringar som enligt nationalrikenskaperna minskade med
nistan 8 procent under det forsta halvaret jaimfort med fore-
gdende halvar. Under det fjarde kvartalet 1 ar vintas tjinste-
sektorns investeringar vinda svagt uppat igen.

Den tidigare hga prognostiserade nivan 2003 {6r inve-
steringar i UMTS-systemen bedoms inte lingre vara realis-
tisk. Problemen {6r utbyggnaden av UMTS-systemet, med
forseningar och inlimnade dispensansdkningar, samt det
faktum att post- och telekommunikationssektorn uppger
betydande neddragningar av investeringarna hittills under
2002, medfor att den beriknade totala investeringsvolymen
har reviderats ner. I nationalrikenskaperna gir det inte att
utldsa vilka investeringar i post- och telekommunikations-
sektorn som dr hinforliga till utbyggnaden av UMTS-
systemet, men Konjunkturinstitutets beddmning ar att dessa
investeringar dkar, om in inte lika mycket som tidigare
antagits. Diremot beddms 6vriga investeringar i post- och
telekommunikationssektorn, t.ex. investeringar i bredbands-
och GSM-nitverk, falla kraftigt.

Forutom att nivan pa investeringarna 1 UMTS-systemen
har reviderats ner, bedéms investeringscykeln bli forskjuten
framat i tiden s att en storre andel av investeringarna gors
under 2004 istillet {6r 2003. Sammantaget vintas tjinste-
branschernas investeringar falla med 5,6 procent i ar, {6r att
sedan 6ka med 1,4 respektive 4,5 procent under 2003 och
2004.



Offentliga investeringarna 6kar kraftigt

Nivan pa de offentliga investeringarna dkade kraftigt fran
och med fjirde kvartalet i fjol till {6]jd av infrastruktursats-
ningen. Under 3rets tre {orsta kvartal har investeringarna
fortsatt att 6ka nigot. Det ir frimst Vigverket och Banver-
ket som har 6kat sina investeringar och de totala statliga
investeringarna beriknas 6ka med 1 genomsnitt 5 procent
per dr 2002-2004. De kommunala investeringarna 6kar ock-
sa de kommande dren, om 4n ndgot mindre in de statliga.
Okningen beror frimst p en utbyggnad av den kommunala
infrastrukturen.

Bostadsinvesteringarna stiger successivt

De negativa signalerna fran byggsektorn i Konjunkturbaro-
metern har dnnu inte slagit igenom 1 ndgon stdrre omfatt-
ning pa bostadsbyggandet. Antalet paborjade ligenheter ir
betydligt hdgre dan under fjolaret och beriknas uppga till
drygt 21 000 1 ar (se tabell 10). For flerbostadshus kan upp-
gangen delvis forklaras av det inférda bidraget {6r byggandet
av hyresbostider.

Antalet paborjade smahus ir alljimt mycket lagt trots
forhallandevis hoga smihuspriser (se diagram 68). Det finns
dock en tendens till fler pabérjade smihus och orderinging-
en till trihusfabrikanterna har 6kat. De relativt hoga sma-
huspriserna och frigjorda resurser nir ovrigt byggande dam-
pas medverkar till ett 6kat smahusbyggande. Fran och med
2003 kommer moms {6r produktion av studentbostidder och
aldrebostider att sinkas, vilket bidrar till ett 6kat byggande
av flerbostadshus. Sammantaget vintas de totala investering-
arna i bostider (nybyggnad och ombyggnad) cka férhillan-
devis langsamt under 2003, men sedan 6ka snabbare under
2004 nir effekterna av de hoga smahuspriserna och sinkt
moms far fullt genomslag.

Tabell 10 Antal paboérjade lagenheter
2000 2001 2002 2003 2004

Flerbostadshus 8752 12274 14266 15200 15500
Smahus 7949 6 889 7 043 7 500 7 600
Summa 16701 19163 21309 22700 23100

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Lagren okar efterfragan

Enligt svaren i Konjunkturbarometern har andelen {6retag
inom handeln som anser sig ha {6r stora lager sjunkit betyd-
ligt (se diagram 69). Lageranpassningen inom handeln be-
doms dirmed i princip vara avslutad, dven om delar av
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Diagram 68 Fastighetsmarknaden
Kvot respektive tusental, manadsvéarden

2.4

2.2

T T T T T T T T T T 21
92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02

— Kopeskillingskoefficienten (K/B-tal)

— = Omséttning, trend (hdger)

Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 69 Handelslager, nulagesomddéme
Nettotal, kvartalsvarden

701 r70

60 r 60
50 r 50
40 40
30 1 r30
20 r20

r10

0

— Handel med motorfordon
— = Handel med séllankdpsvaror

Kalla: Konjunkturinstitutet.

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

157 r15

r10

10 F-10

— Totalt
— = Industri och handel

Kalla: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 71 Import av varor
Miljarder kronor. fasta priser, sdsongrensade ma-
nadsvarden

607 r 60
55 1 r 55
50 1 r 50
45 45
40 T T T T T 40

97 99 01

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

konfektionshandeln och vissa f6retag inom partihandeln
siger sig ha alltfor stora lager. Aven dessa lager torde dock
snart vara i balans. Diremot ser industrins svagare efterfra-
geutveckling ut att leda till en langsammare lageranpassning
an vad som tidigare antagits. Enligt Konjunkturbarometern
har f6retagen inte lyckats reducera sina insatsvarulager som
forvintat. Samtidigt rapporterar fler foretag att man anser
att fardigvarulagren ir {6r stora. Industrin tycks visserligen
ha dragit ner sina lager, men i mindre omfattning dn 6nsk-
vart.

Anpassningen av industrilagren bedoms inte bli klar un-
der innevarande ar, vilket innebir att en viss ytterligare la-
gerneddragning nista dr dr att vinta. Under 2004 diremot
forvintas efterfrageckningen leda till att dven lagerhallning-
en aterigen okar. Detta giller 1 f6rsta hand insatsvaror och
annu inte fardigstillda varor, men sd smaningom @dven far-
digvaror. Eftersom handelns lager ir 1 balans sker endast
mycket marginella lagerférindringar nista ar. Men dven
handelns lager bedoms vixa nagot 2004 till {6]jd av den hog-
re aktiviteten i ekonomin. Dirmed skulle industrins och
handelns samlade lagerhallning minska nigot savil i &r som
nista dr {Or att sedan 6ka under 2004 (se diagram 70).

Sammanfattningsvis berdknas lagerinvesteringarna brom-
sa efterfrageutvecklingen 1 ar, vilket ger ett bidraget till
BNP-tillvixten pa -0,3 procentenheter. Under 2003 och
2004 bidrar lagerinvesteringarna istillet positivt till efterfra-
gan. Bidraget till BNP-tillvixten vintas bli 0,2 procentenhe-
ter bada aren.

Importen av varor fortsatter att falla i ar

Efter fjolarets kraftiga fall har varuimporten fortsatt att
minska i dr (se diagram 71). Under {6rsta halvaret var impor-
ten i fasta priser drygt 3 procent ligre in motsvarande peri-
od i fjol. Den laga importen beror pa den dimpade inhems-
ka efterfrigan, men ocksa pa att vissa importintensiva delar
av exporten och maskininvesteringarna utvecklats speciellt
svagt. Aven stora lagerneddragningar har dimpat importen.

Under tredje kvartalet beddms importen ha bottnat och
vintas nu vinda uppat. Hushallens 6kade efterfragan pa
konsumtionsvaror, fraimst bilar och andra sillankdpsvaror,
bidrar till detta, men dven den starkare kronan stimulerar
importen. Lagerneddragningen dimpas, vilket ocksa bidrar
till en hégre import. Den svaga exporten dimpar dock im-
porten. For helaret 2002 beriknas varuimporten sjunka med
1,9 procent (se diagram 71 och tabell 11).
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Tabell 11 Import av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Varuimport -55 -19 41 72 36 04 -17 -04
Bearbetade varor -68 -33 52 83 40 00 12 -04
Ravaror -0,7 13 16 33 23 -21 -37 04

Tjansteimport 25 62 34 82 72 26 -18 -03

Summa import -35 31 39 74 46 04 -18 -04

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Nista ar berdknas importen av varor 6ka med 4,1 procent.
Inledningen av dret blir svag, men sedan beriknas importen
stiga 1 takt med att exporten och investeringarna 6kar. En
viss lageruppbyggnad sker 1 samband med att produktionen
oka snabbare. Hushillens konsumtion vixer ocksa i en hog-
re takt, vilket medfor en 6kad import av konsumtionsvaror.
Kronan stirks ytterligare och stimulerar importen genom
sinkta importpriser.

Export och investeringar bedoms 6ka snabbt under 2004
samtidigt som hushallens konsumtion fortsitter att vixa 1
god takt. Detta medfor att importen av varor da tar fart och
beriknas 6ka med 7,2 procent.

Svag tjansteimport aterhamtar sig

Efter flera ar med hog tillvixt borjade tjinsteimporten
minska under varen 2001. Redan ett ar tidigare hade dock
svenskarnas konsumtion i utlandet bérjat avta 1 samband
med att kronan forsvagades (se diagram 72). Under fjolaret
bidrog dessutom hushallens minskade direktimport av bilar i
betydande grad till dimpningen. Den svagare konjunkturen
har i kombination med ckad {orsiktighet efter fjolarets ter-
rorattacker inneburit att dven affirsresandet minskat. Ovrig
foretagsrelaterad tjansteimport har ocksad successivt minskat
frin drsskiftet efter en ling period av stark tillvixt. Aven
importen av frakttjinster har minskat nigot.

Tjinsteimporten bedoms dock bottna under innevarande
halvir {or att ddrefter vinda upp i takt med att konjunktu-
ren forbittras (se diagram 73). Med draghyjilp frin en starka-
re krona torde hushallens utlandsresande och konsumtion 1
utlandet iter 6ka. Aven importen av féretagstjanster forvin-
tas viaxa nir konjunkturen forbittras.

Sammantaget bedoms tjinsteimporten 1 ar minska patag-
ligt med 6,2 procent. Under 2003 och 2004 beriknas den
forbattrade konjunkturen leda till att tjansteimporten okar
med 3,4 respektive 8,2 procent.

Diagram 72 Svenskars konsumtion i utlandet
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

22 - 22
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97 99 01

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 73 Import av tjanster
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

O o -70
65 - 65
60+ - 60
55 - 55
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35 : : r----a : : : 35

97 99 01 03

Kalla: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Diagram 74 BNP till marknadspris

Procentuell férandring, sdsongrensade kvartalsvar-
den
2.07
1.5
1.0
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0.0

-0.51
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— BNP, indirekt sdsongrensad
— = BNP, direkt sdsongrensad

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 75 Industriproduktion
Fasta priser, sdsongrensade halvarsvarden
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— Miljarder kronor
== Procentuell férandring (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Tillfalligt svagare tillvaxt i naringslivet

Efter en period med svag tillvixt 1 den svenska ekonomin,
vande BNP upp tredje kvartalet 1 fjol, och 6kade successivt
under hosten och forsta halvaret i dr (se diagram 74). Det
preliminira utfallet {or tredje kvartalet indikerar en viss
forsvagning av efterfrigan till {6]jd av minskad export och
investeringar. Avmattningen 1 efterfragetillvixten bedoms
vara tillfillig. Den mottes frimst med en 6kning av firdigva-
rulagren och endast till en mindre del med minskad produk-
tion. BNP har sannolikt dter okat fjirde kvartalet, om @n i
mattlig takt. For hela innevarande ar beriknas BNP 6ka
med 1,6 procent, jimfort med 0,8 procent i fjol. Produktio-

nen i niringslivet berdknas 6ka med drygt 1,5 procent (se
tabell 12).

Tabell 12 Produktion och arbetade timmar i naringslivet

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Industri 400 -24 1,4 2,3 4,8
Ovriga varubranscher 163 3,7 0,2 1,3 2,1
Tjanstebranscher 974 1,8 1,8 1,6 2,7
Summa produktion1 1486 0,7 1,5 1,7 3,3
Arbetade timmar 07 17 -09 0,4
Produktivitet 0,0 3.2 2,6 2,8

! Indirekt mitta finansiella tjinster har subtraherats.
Anm. Med produktion avses hir {6ridlingsvirdet.
Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

I samband med att Statistiska centralbyran har gjort en Gver-
syn av nationalrikenskaperna frin och med 1993 har BNP-
tillvixten {or 2001 reviderats ned med 0,4 procentenheter.
Samtidigt har nivadn {6r BNP (till baspris’) f6r 2000 hojts
med drygt 3 procent. Produktionsvirdet har hojts medan
vissa intdkter fran hyror, licenser, forskning och utveckling
samt s.k. merchanting tidigare underskattades. Stora uppre-
videringar har gjorts f6r industrin, frimst {or bil- och elekt-
ronikindustrin. Intdkter frin merchanting uppkommer t.ex.
vid svenska foretags forsiljning av produkter fran produk-
tionsenheter 1 utlandet. De delar av dessa intikter som utgor
ersittning {or marknadsforing, foretagsledning och forsk-
ning och utveckling i Sverige bokf6rs numera som tjinste-
export i nationalrikenskaperna. Den utvidgade definitionen
av produktionen forklarar en del av nedrevideringen av till-

7 BNP till baspris ir ett matt pa produktionsvirdet exklusive indirekta
skatter minus subventioner. BNP till marknadspris, dvs. inklusive
indirekta skatter minus subventioner, har hojts ytterligare eftersom
marknadsvirdet av den offentliga konsumtionen nu riknas inklusive
moms.
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vixten 2001, dd konjunkturférsvagningen innebar att bl.a.
intakterna frin merchanting reducerades patagligt.

Produktionen i industrin minskade 1 fjol, men 6kade
ovintat starkt under forsta halvaret 1 dr (se diagram 75). S3
gott som samtliga branscher 6kade sin produktion. Starkast
var expansionen {6r konsumtionsvaruindustrin, frimst 13-
kemedelsindustrin. Aven i insatsvaruindustrin 6kade pro-
duktionen pétagligt, t.ex. av metaller och skogsprodukter.
Inom investeringsvaruindustrin var bilden mer splittrad.
Maskin- och motorfordonsindustrierna 6kade produktionen
starkt, medan 6kningen var mer dimpad {6r bl.a. producen-
ter av kontorsmaskiner och datorer. Under tredje kvartalet
utvecklades industrikonjunkturen diremot svagare in vin-
tat. Konfidensindikatorn var lag och produktionsékningen
bromsades (se diagram 76). Orderldget f6rsvagades 1 invester-
ingsvaruindustrin. Liget férsaimrades sirskilt {or telepro-
duktindustrin, men dven f6r maskin- och motorfordonsin-
dustrin. Den gynnsamma utvecklingen fortsatte 1 konsum-
tionsvaruindustrin, medan orderliget var 1 stort sett ofor-
andrat 1 insatsvaruindustrin.

Byggkonjunkturen, som tidigare hillits uppe av i forsta
hand 6kat bostadsbyggande, har f6rsvagats under 2002 (se
diagram 77). For handelsforetagen har utvecklingen varit
gynnsam, med 6kad omsittning under arets tre forsta kvar-
tal. For bilhandeln och handeln med datorer och telekom-
munikationsutrustning har omsittningen forbattrats ytterli-
gare nagot tredje kvartalet. Den emotsedda f6rbittringen f6r
datakonsulter och dataservice har dock uteblivit (se diagram
78). For foretagstjinster 1 allmidnhet har den ogynnsamma
utvecklingen fortsatt.

I den senaste kvartalsbarometern rapporterade industrin
om en endast blygsam tillvixt av orderingdng och produk-
tion fjirde kvartalet. Bilden ir emellertid inte entydig. Mo-
torfordonsindustrin riknar exempelvis med en betydande
order- och produktionstillvixt medan teleproduktindustrin
ar fortsatt pessimistisk. Byggforetagen riknar inte med na-
gon aterhamtning under fjirde kvartalet och dven pa lingre
sikt ar forvintningarna pessimistiska. Det statliga program-
met {6r utbyggnad av infrastrukturen har dnnu inte haft
nagon storre inverkan pa det totala byggandet. For 2003 och
2004 forutses emellertid en betydande positiv effekt pa an-
laggningsinvesteringarna och byggproduktionen frin det
statliga infrastrukturprogrammet. Férvintningarna inom
handeln dr 1 allmidnhet fortsatt optimistiska inf6r fjarde
kvartalet, men partihandeln och handeln med motorfordon
riknar med mattliga 6kningar. Producenterna av f{oretags-
yjanster dr aterhillsamma 1 sina forvintningar infor fjarde
kvartalet.

Efterfragan frin utlandet forutses forstirkas under nista
ar, vilket vintas medfora att den svenska exporten och inve-
steringarna skjuter fart. Hela niringslivet, men i synnerhet

Diagram 76 Konfidensindikator for industrin.
Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

B0 T 30

20 A

-20 7

-30 T T T T T T -30
96 98 00 02

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

Diagram 77 Konfidensindikator fér byggverk-
samhet. Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal, sdsongrensade manadsvarden

607

40

20

-20 7

-40 4

-60

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

Diagram 78 Fakturering for datakonsulter och
dataservice

Nettotal, sasongrensade kvartalsvarden

80 T memm oo - 80
60

40

20+

92 94 96 98 00 02

— Utfall
— = Forvantan

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 79 Produktion och arbetade timmar i
naringslivet
Arlig procentuell férandring

B -8

-2

4

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T -6
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Produktion

— = Timmar
— Produktivitet

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 80 Produktivitet i naringslivet
Arlig procentuell féréandring

5+

0T T T T Th T T T T T T T T T T T T T
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

— Prognos

— =Trend

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

industrin, foretagstjansterna och partihandeln, gynnas av
denna utveckling. Produktionen 1 niringslivet beriknas anda
oka endast ndgot mer 4n 1 dr, eller med 1,7 procent. Denna
jamforelsevis mattliga tillvixttakt dr en direkt {6ljd av den
svaga utvecklingen under andra halvaret 1 ar. Utvecklingen
bedéms bli gynnsammare 2004, da produktionen i niringsli-
vet berdknas 6ka med 3,3 procent. Produktionsékningen
hos de offentliga myndigheterna vintas bli lagre under peri-
oden 2003-2004 jimfort med 1 ar. Bland annat verkar ba-
lanskravet f6r kommunerna dimpande pa den kommunala
expansionen. BNP beriknas didrmed stiga med 1,8 procent
respektive 2,7 procent de niarmaste tva dren.

Stark produktivitetstillvaxt

Oversynen av produktionsvirdet i nationalrikenskaperna
har inneburit att niringslivets genomsnittliga produktivitets-
tillvaxt {6r tidsperioden 1993-2001 reviderats upp med 0,4
procentenheter. Denna uppskrivning ar fraimst hinforlig till
industrin. Revideringarna har ocksd medfért att den redan
tidigare redovisade svaga produktivitetstillvixten {or nir-
ingslivet 1 fjol, nu beriknas ha uteblivit helt. Bade industrin
och tjinstebranscherna uppvisade en produktivitetstillvaxt
nira noll 2001.

Foretagen har 1 ar dterhdmtat den uteblivna produktivi-
tetstillvaxten frin i fjol. Detta har uppnatts frimst genom en
minskning av antalet arbetade timmar (se diagram 79). Anta-
let arbetade timmar har minskat frimst till f6]jd av reduce-
rad 6vertid och dkad sjukfrdnvaro, och endast till mindre del
genom en reducerad personalstyrka. Ofta skapar {6retagen
en produktivitetsreserv genom att behélla undersysselsatt
personal under en lagkonjunktur, {6r att vara vil rustade nir
konjunkturen vinder uppat. Den 6kade sjukfrdnvaron, och
den betydande produktivitetsdkningen i dr, tyder pa att
produktivitetsreserven redan har borjat tas i ansprik. Pro-
duktiviteten 1 niringslivet beraknas 6ka med 3,2 procent 1
ar, trots en mattlig produktionsokning (se diagram 80). Nis-
ta ar vintas produktivitetsdkningen bli ligre, eller 2,6 pro-
cent. Ar 2004 vintas produktionen 6ka rejilt och produkti-
viteten bedoms stiga med 2,8 procent.

Verksambhet i utlandet stiarker Ionsamheten i indu-
strin

Nationalrikenskapernas reviderade produktionsuppgifter
for perioden 1993-2001 ger en klart ljusare bild av 16nsam-
heten i niringslivet jimfort med tidigare, frimst 1 industrin.
Vinstandelen i industrin, som i den gamla statistiken mins-
kade successivt fran topparet 1995, vinder nu upp och ckar
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under perioden 1997-2000, {6r att direfter minska nagot
2001 framst till {6ljd av den svaga produktivitetsutveckling-
en (diagram 81). Vinstnivan har reviderats upp frimst i mo-
torfordons- och teleproduktindustrierna.

I ar héller en stark produktivitetstillvixt och en svag
prisutveckling {or importerade insatsvaror tillbaka kost-
nads6kningarna {6r foretagen (se tabell 13, diagram 82 och
83). Samtidigt 6kar emellertid arbetskraftskostnaden per
timme snabbt bl.a. som en {6ljd av 6kad sjukfranvaro.

Tabell 13 Produktionskostnader, priser och vinster i nar-
ingslivet
Per producerad enhet. Procentuell forandring

2001 2002 2003 2004

Forbrukningskostnad 1,6 0,7 -0,2 1,2
Arbetskostnad 6,3 1,1 1,8 1,1

Arbetskostnad per timme 5,6 4.8 4,6 41

Produktivitet -0,7 3,5 2,8 3,3
Summa rérlig kostnad 3,1 1,0 0,5 1,2
Produktpris 1,8 0,6 0,3 1,3
Vinstmarginal (procentenheter) -1,0 -0,3 -0,2 0,1
Vinstandel (procentenheter) -1,5 -0,5 -0,5 0,2

Anm. Produktiviteten beriknas hir pd bruttoproduktionen till skillnad
fran 1 produktivitetstabellen ovan dir den beriknas pa foridlingsvirdet.
Bruttoproduktionen och arbetskostnaden divideras med antalet arbetade
timmar {6r anstillda.

Killa: Konjunkturinstitutet.

For industrin berdknas den betydande produktivitetsok-
ningen ha inneburit att den genomsnittliga enhetsarbets-
kostnaden sjunkit. Trots detta har vinstandelen minskat. I
insatsvaruindustrin sjonk vinstandelen patagligt till {6]jd av
pristall pa skogsprodukter och metaller. I tjinstebranscherna
har den genomsnittliga vinstandelen 6kat nigot.

Under prognosiren forutses en appreciering av kronan
och en fortsatt hard konkurrenssituation, frimst for tele-
produkter, gora det svért {6r industriforetagen att hoja pri-
serna pa bearbetade varor. Prisutvecklingen pa virldsmark-
naden for basindustrins produkter, fraimst skogsprodukter,
vintas bli svag dven nista ar, {6r att 2004 bli nagot gynn-
sammare. For industrin 1 dess helhet innebir detta att den
genomsnittliga vinstandelen minskar nista ar, och direfter
okar ndgot 2004 (se diagram 81). Till det senare bidrar ocksa
en starkare produktivitetstillvixt. For tjanstebranscherna
beriknas vinstandelen minska ndgot nista ar, {or att direfter
vara i stort sett oforindrad 2004. Detta speglar delvis den
forvintade utvecklingen {6r branschen foretagstjinster, som
dock forutses 3 en bittre situation 2004 jim{ort med 2003.

For hela niringslivet minskar vinstandelen savil 1 ar som
nista ar medan den Gkar ndgot 2004. Vinstandelen planar
didrmed ut pa den ldga niva, som rddde i borjan av savil 1980

Diagram 81 Vinstandel i industrin

Andel i procent

L0 et - 70
60 -
50 -
40+

30

20+

O+ v r T rrrrrrrrrrrrrrrrr 11— 10
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Total industri

— = Basindustri

— Investeringsvaruindustri

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 82 Produktpris och produktionskost-
nader i naringslivet
Arlig procentuell férandring

A2 - 12

- . SO S, S S e e e s e el 3
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Produktpris

— = Summa rorlig kostnad per enhet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Arbetskraftskostnader i naringsli-
vet
Arlig procentuell férandring

45 o - 15

. SO S, S S ey e Sy By e e
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Arbetskraftskostnader per enhet

— = Arbetskraftskostnader per timme
— Produktivitet

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 84 Vinstandel och kapitalavkastning i som 1990-talen (se diagram 84). Orsakerna till detta ir emel-
naringslivet lertid andra 4n de som ridde vid dessa bada tillfillen med
Andel i procent

B0 5, extremt svag konjunktur. For niringslivet exklusive finans-
och fastighetsverksamhet bottnar vinstandelen nista ar pa
genomsnittsnivan {or 1980-talet. Om bruttodverskottet rela-
teras till kapitalstocken istillet f6r foradlingsvirdet dr bilden
annu nagot ljusare. Att vinstandelen f6r det totala niringsli-
vet nu dr sd 1g beror saledes till stor del pa en svag utveck-
ling {6r finansiell verksamhet och fastighetsférvaltning.
Inom fastighetsforvaltning har bostadssubventionerna redu-
cerats kraftigt under 1990-talet samtidigt som fastighetsskat-
e he b he 58 hd hd hd oo o3 oy 10 tem stigit. Att detta delvis kompenserats av ligre rintebetal-

— Vinstandel (totalt) ningar avspeglas inte 1 brutto6verskottet.
— = Vinstandel (exkl. fof)
—— Kapitalavkastning (exkl. fof)

Anm. fof = finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Den allminna konjunkturen har f6rsvagats under hosten,
savil inhemskt som internationellt. Den dimpade efterfra-
gan har medfort att sysselsittningen 1 niringslivet har stag-
nerat. Ledande indikatorer, sdsom varsel och lediga platser,
tyder dessutom pa att en mer tydlig avmattning dr att vinta.
Sysselsittningen beddms dirfor falla under 2003 och bérja
oka forst 2004. Dirtill minskar de arbetsmarknadspolitiska
atgirderna. Arbetslosheten stiger till 4,4 procent 2003 {6r att
sedan falla marginellt 2004. Den reguljira sysselsittningsgra-
den i aldrarna 20-64 ar faller frdn 78,2 procent 2001 till 77,4
procent 2004, vilket ir visentligt lagre in malet om 80 pro-
cents sysselsittning dr 2004. Nedgangen 1 sysselsittningsgra-
den ir en {6ljd savil av den svaga konjunkturutvecklingen
som av en dndrad dlderssammansittning av befolkningen 1
arbetsfor alder.

Resursutnyttjandet har fallit 1 ar och beddms fortsitta
avta under nista ar. Produktionsgapet vidgas till -0,8 pro-
cent av BNP 2003 och {6rblir negativt dven 2004. Efterfrige-
trycket forblir lagt under hela prognosperioden. Mot denna
bakgrund dimpas 16neckningstakten i niringslivet och vin-
tas bli ndgot ligre dn enligt Konjunkturinstitutets augusti-
prognos. Det finns dock en risk att de avtalsmissiga 16neck-
ningarna 2004 blir betydligt hogre dn vad som ir samhills-
ekonomiskt 6nskvirt. Konsekvenserna av ett sidant scenario
beskrivs i f6rdjupningsrutan "Kompensationskrav i 2004 ars
avtalsrorelse”.

Arbetskostnaden per arbetad timme, mitt enligt natio-
nalrikenskaperna, vintas 6ka med 4,5 procent 2003, vilket
ar 0,9 procentenheter hogre dn timlonedkningen. Skillnaden
beror fraimst pa arbetsgivarnas 6kade kostnader {6r tjanste-
pensioner. Under 2004 bedoms arbetskostnaderna stiga med
4,2 procent. Arbetskostnaderna i Sverige vintas 6ka om-
kring 1 procentenhet snabbare dn i euroomradet bada dessa
ar. Aven den apprecierande kronan bidrar till att den svens-
ka konkurrenskraften f6rsimras i férhéllande till euroomra-
det.

Inflationen har sjunkit tillbaka och det svaga efterfrageli-
get bidrar till en fortsatt dimpning av den inhemska prisut-
vecklingen under hela prognosperioden. Den apprecierande
kronan dimpar prisdkningen pa importerade varor. Pa kort
sikt motverkas dock nedgdngen i inflationstakten av stigande
olje- och elpriser. UND1X-inflationen bedéms i genomsnitt
uppga till 2,2 procent 2003 och 1,7 procent 2004.

47
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Diagram 85 Arbetskraftsdeltagande
Procent av befolkningen

100 mmm - 100

BO - 80

{0 et s s St B St et e e e S B S 240
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02

—16-19 &r
— =20-54 ar
—55-64 ar

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 86 Arbetskraftsdeltagande i alders-
gruppen 16-64 ar
Procent av befolkningen

86 T - 86

[ S e S e S e e S B S S S s e sl £ 0}
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 87 Atgarder
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

250 - - 250
200+
150 1
100 1

50 1

96 98 00 02 04
— Arbetsmarknadsatgéarder
— - Sysselséttningsatgarder
— Utbildningsatgarder

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen och Konjunkturin-
stitutet.

Svagt stigande arbetskraftsutbud

Befolkningen mellan 16 och 64 ar forutses 6ka med 35 000
personer per dr 2003 och 2004. Det ir frimst den dldre be-
folkningen som 6kar, men en 6kning noteras ocksa for al-
dersgruppen 16-19 dr. Arbetskraftsdeltagandet® dr betydligt
lagre f6r dessa grupper dn {6r personer i dldrarna 20-54 ar
(se diagram 85). Befolkningsokningens genomslag pa arbets-
kraftsutbudet blir dirfor férhallandevis begrinsat. Darmed
minskar arbetskraftsdeltagandet under prognosperioden (se
diagram 86).

I ir bedoms 118 000 personer delta i konjunkturberoende
arbetsmarknadspolitiska program. Kommande ar reduceras
dessa program. Under 2003 och 2004 beriknas arbetsmark-
nadspolitiska atgirder utanfor arbetskraften, s.k. utbild-
ningsatgirder, minska med 10 000 respektive 5 000 personer
(se diagram 87). Detta ger ett nettobidrag till arbetskraften
motsvarande 0,2 procentenheter 2003 och 0,1 procent-
enheter 2004 (se tabell 14).

Tabell 14 Beraknat tillskott till arbetskraften fran olika
komponenter

Tusental personer, niva respektive arlig procentuellt bidrag

2001 2001 2002 2003 2004
Arbetskraften 4 414 1,2 0,1 0,2 0,1
Dérav nettobidrag frén:
Befolkning 16-64 ar 5632 0,7 0,8 0,8 0,8
Utbildningsé]tgé]rder1 -87 -0/1 -0,2 0,2 0,1
Reguljar utbildning —415 08 -01 -02 -04
Fortidspensionarer och sjukskrivna -437 -04 -0,5 -0,5 -0,3
Ovriga® -279 02 01 -01 00

! Arbetsmarknadspolitiska dtgirder utanfor arbetskraften enligt AMS.
?1 gruppen 6vriga ingdr hemarbetande, lediga, personer som befinner sig
utomlands m.m.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Konjunkturinstitutet.

Den férhéllandevis hdga befolkningstillvixten i dldrarna 16-
19 ar innebir att antalet studerande 1 grundliaggande utbild-
ning 6kar. Kunskapslyftet, som avslutas vid arsskiftet, ersitts
delvis av ett riktat statsbidrag som infors den 1 januari 2003.
Bidraget motsvarar 47 000 platser i kommunal vuxenutbild-
ning och 7 000 platser pa folkhdgskolorna. Sammantaget
okar antalet studerande vilket héller tillbaka 6kningen av
arbetskraftsutbudet med 0,2 procentenheter 2003 och

0,4 procentenheter 2004. Antalet sjuka utanfor arbetskraften
har under perioden januari till och med november 6kat med
1 genomsnitt 4,9 procent (23 000 personer) jamfort med
motsvarande period i fjol. Under prognosperioden bedoms

$ Arbetskraftsdeltagandet defineras som antal personer i arbetskraften 1
forhallande till befolkningen.



sjuka och fortidspensiondrer utanfor arbetskraften fortsitta
att 6ka, om dn 1 avtagande takt, vilket ocks3 haller tillbaka
arbetskraftsutbudet (se diagram 88). Sammantaget stiger
arbetskraftsutbudet 0,2 procent nista ér och 0,1 procent
2004 (se tabell 14).

Minskat efterfragetryck pa arbetsmarknaden

Sysselsattningen har stigit ndgot hittills 1 r, men bilden ir
nagot missvisande da begreppet sysselsatta iven omfattar de

personer som ir franvarande. Om de franvarande exkluderas

framtrider en annan utveckling. Franvaron har fortsatt att
oka kraftigt. Personer i arbete, dvs. sysselsatta som faktiskt
deltar i produktionen, har dirfér minskat med 1 genomsnitt
ca 29 000 personer jamfort med ifjol (se diagram 89).

Antalet varsel har stigit de senaste manaderna efter ned-
gangen 1 augusti (se diagram 90) och bristtalen 1 Konjunk-
turbarometern ir fortsatt l3ga. Produktionsutvecklingen i
niringslivet har varit dimpad och antalet arbetade timmar
beriknas fortsitta minska ndgot i till i b6rjan av nista ar.
Mot denna bakgrund bedoms foretagen fortsitta reducera
sin arbetsstyrka och antalet personer 1 arbete fortsitter att
falla. Sammantaget beriknas sysselsittningen i ar 6ka med
0,1 procent medan antalet personer i arbete minskar med
0,6 procent. (se diagram 89).

Franvaron bedoms 6ka visentligt mindre nista ar.’ Sys-
selsittningen beridknas minska med 0,2 procent och antalet
personer 1 arbete med 0,3 procent. Fran och med andra
halvaret 2003 vintas dock produktionen 6ka snabbare. Ef-
terfragan pa arbetskraft, som reagerar med en viss tidsefters-
lapning i férhallande till produktionen, beriknas borja cka
senhosten 2003 och fortsitta stiga under hela 2004. Bade

sysselsittningen och personer 1 arbete stiger med 0,2 procent

2004 (se tabell 15).

? Regeringen har formulerat ett mal {6r att minska ohilsan. Franvaro fran
arbetslivet pa grund av sjukskrivning ska i fdrhallande till 2002 halveras
fram till 2008. Parallellt ska antalet nya aktivitets- och sjukersittningar
minska. Hinsyn ska tas till den demografiska utvecklingen under
perioden. Det dr dock {6r tidigt att beakta de dnnu enbart aviserade
dtgirdena 1 prognosen. Detta kommer att goras efterhand nir dtgirderna
konkretiserats. Se dven fordjupningsruta “Regeringens mal om halverad
ohilsa” 1 Lonebildningen, sambillsekonomiska forutsittningar i Sverige
2002, www.konj.se.
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Diagram 88 Sjukskrivna och fértidspensiona-
rer

Tusental, sédsongrensade kvartalsvarden

500 r 500
450 - 450
400 - 400
350 r 350
300 T T T T T T T T T T T 300

93 95 97 99 01 03

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-

tutet.

Diagram 89 Arbetade timmar och personer i

arbete

Miljoner, sédsongrensade kvartalsvarden

1800 r3.55
1760 - 350
1720 - 3.45
1680 - 3.40
1640 -3.35
1600 - - 3.30
1560 L B S S B RS S R B p 3.25

— Arbetade timmar
— - Personer i arbete (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 90 Varsel
Tusental, manadsvéarden

109

96 98 00 02

Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.
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Diagram 91 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar
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— Reguljart sysselsatta 20-64 ar
@ Sysselsattningsmal

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 92 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetsldsa
Miljoner respektive procent
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4.20-
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380+ 1717111711110
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
— Sysselsatta

— = Arbetskraften

—— Oppen arbetsldshet (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Tabell 15 Sammanfattning av arbetsmarknadsprognosen
Niva, arlig procentuell férandring respektive procent
2001 2001 2002 2003 2004

Befolkning 16-64 5632 0,5 0,6 0,6 0,6
Arbetskraften 4 414 1,2 0,1 0,2 0,1
Sysselsatta 4 238 1,9 0,1 -0,2 0,2
Personer i arbete 3527 1,2 -06 -03 0,2
Franvarande 711 5,8 3,4 0,4 0,0
Latent arbetssdkande 125 -3,9 7,0 86 7,2
Oppen arbetsléshet! 176 4,0 4,0 4.4 4,3
Utvidgad arbetsloshet? 301 6,6 6,8 7.4 71
Medelarbetstid -14 -0,9 -0,0 0,1
Medelarbetstid, i arbete -06 -0,2 0,1 0,2
Arbetade timmar 6 948 05 -09 -03 0,3
Personer i arbetsmarknadspolitiska
atgarder’ 112 25 27 24 22
Reguljar sysselséttningsgrad3 782 780 776 774

' Nivi i procent av arbetskraften.

2 Niva i procent av utvidgad arbetskraft.

3 Andel sysselsatta av befolkningen i dldern 16-64 ir, exklusive
arbetsmarknadspolitiska sysselsittningsprogram.

Killor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Konjunkturinstitutet.

Antalet reguljirt sysselsatta i dldersgruppen 20-64 ar ir for
nirvarande ungefir 4,1 miljoner, vilket motsvarar en syssel-
sittningsgrad pa 78,1 procent. Regeringens och riksdagens
mal 4r att 80 procent av befolkningen i dldern 20-64 ar ska
vara reguljirt sysselsatt 2004. Sysselsittningsgraden bedoms
dock minska till 77,4 procent i genomsnitt 2004, dvs. syssel-
sattningsmalet underskrids med ca 130 000 personer (se dia-
gram 91).

Konjunkturforsvagningen och den 6kande sjukfranvaron
leder till att medelarbetstiden minskar i dr samt planar ut
nista ar. Under 2004, da efterfrigan successivt tilltar, okar
medelarbetstiden nagot igen. Antalet arbetade timmar be-
riknas dirmed minska 2002 och 2003 {6r att sedan stiga
2004.

Den 6ppna arbetslosheten har hittills 1 ar inte visat nagra
tendenser till att borja stiga, trots hoga varseltal. I genom-
snitt beddms den Sppna arbetslosheten 1 ar uppga till
4,0 procent. Nista ar okar den 6ppna arbetsldsheten till
4,4 procent, frimst beroende pa att sysselsittningen mins-
kar, men ocksd pd grund av att firre personer vintas delta 1
arbetsmarknadspolitiska dtgirder. Sysselsittningen aterhim-
tar sig under 2004 och antalet Sppet arbetslosa sjunker nigot
till 4,3 procent (se diagram 92).

Den utvidgade arbetslsheten beriknas som ppet arbets-
16sa plus latent arbetssdkande®. Eftersom efterfragan pa ar-

10 Latent arbetssdkande ir personer som uppger sig vilja och kunna arbeta
men inte aktivt sokt arbete, samt heltidsstuderande som séker arbete.
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betskraft ar dimpad 2003 bedoms antalet latent arbetssokan-
de 6ka, bland annat genom att fler arbetssdkande fortsitter
studera pd heltid. Effekten ar den motsatta nir arbetsmark-
nadslidget forstirks 2004, da fler heltidsstuderande soker sig
ut pa arbetsmarknaden och den latenta arbetslosheten mins-
kar. Den utvidgade arbetslosheten beridknas uppga till

7,4 procent 2003 och 7,1 procent 2004.

Hogre produktion 2000-2001

Synen pa resursutnyttjandet i ekonomin kan sammanfattas
av det s.k. produktionsgapet. Produktionsgapet definieras
som skillnaden mellan faktisk och potentiell produktion,
dvs. den niva pa produktionen som dr f6renlig med stabil
inflation."

Enligt de reviderade nationalrikenskaperna var produk-
tivitetstillvixten i ndringslivet markant hogre 2000 4n vad
som tidigare redovisats (se diagram 93). I genomsnitt revide-
rades arbetsproduktivitetstillvixten upp med
0,4 procentenheter {6r perioden 1994-2001. Bilden av den
trendmissiga och faktiska utvecklingen av den totala faktor-
produktiviteten visas i diagram 94. Den jimfort med trenden
héga produktivitetsokningen 1997-2000 kan delvis tolkas
som ett successivt 6kat resursutnyttjande, dvs. som en 6k-
ning av produktionsgapet. De reviderade nationalrikenska-
perna Sverensstimmer siledes bittre med periodens stigande
inflation.

Lagt resursutnyttjande kommande ar

Sysselsittningen inom tjanstebranscherna har minskat de tre
forsta kvartalen 1 ar och foretagens kapacitetsutnyttjande
fortsitter dven att minska enligt Konjunkturbarometern {or
tredje kvartalet (se diagram 95). Kapacitetsutnyttjandet ir
alltjamt lagt dven 1 industrin och produktionsvolymen vin-
tas i stort sett vara oforindrad. Det finns darfor skil att rak-
na med en foérhdllandevis svag utveckling av sysselsittningen
inom industrin framéver.

Den laga efterfragan pa arbetskraft avspeglas ocksa i sva-
ren pa Konjunkturbarometerns fragor om vad foretagen
anser vara det storsta hindret {or 6kad produktion: tillgang-
en pa produktionsfaktorer eller efterfrigan pa foretagets

! Produktionsgapet kan delas upp 1 ett arbetsmarknadsgap och ett
produktivitetsgap. Arbetsmarknadsgapet beaktar skillnaden mellan
faktisk och potentiell sysselsittning, vilken speglar resursutnyttjandet pa
arbetsmarknaden. Produktivitetsgapet tar hinsyn till skillnaden mellan
faktisk och potentiell total faktorproduktivitet, dvs. den konjunkturella
delen i faktorproduktiviteten.

Diagram 93 Arbetsproduktivitet i naringslivet
Arlig procentuell férandring

B r5

94 96 98 00 02 04
— Innan revidering 5/12 2002
— = Efter revidering 5/12 2002

Kalla: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 94 Total faktorproduktivitet
Arlig procentuell féréandring

6 -

2

AT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03

— Faktisk

— = Potentiell

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 95 Kapacitetsutnyttjande
Procent, kvartalsvarden

00 T - 100

— Datakonsulter och dataservice
— = Uppdragsverksamhet

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 96 Trang sektion: uppdragsverksam-
het och data
Nettotal, sdsongrensade kvartalsvarden

100 - - 100

50

-50

-100

— Uppdragsverksamhet
— - Datakonsulter och dataservice

Anm. Nettotal = utbudsrestriktioner — efterfragere-
striktioner.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 97 Sammanvagt bristtal i industrin
och byggsektorn
Index 1976 kvartal 3 = 100, kvartalsvarden

800 T~ - 800

600 - - 600

produkter.” I tjanstebranscherna ir det fortfarande efterfra-
gan som ir den begrinsande faktorn (se diagram 96). Samma
slutsats kan dras av den sammanvigda indikatorn {6r indu-
strin och byggbranscherna, som dterigen vint nerat under
tredje kvartalet (se diagram 97). Sammantaget indikerar de
fallande bristtalen att resursutnyttjandet i niringslivet har
avtagit den senaste tiden, trots att arbetslosheten varit of6r-
andrad. Det forefaller saledes finnas en arbetskraftsreserv i
foretagen som kan tas i bruk nir efterfragan tar fart.

I den kommunala sektorn rader dock tydlig arbetskrafts-
brist. Enligt Konjunkturinstitutets kommunbarometer fran
oktober férekommer brist pd personal inom skola, barn-
och dldreomsorg. Arbetskraftsbristen inom dessa omraden
bedéms dessutom tillta det nirmaste halviret.

Konjunkturiterhdmtningen bedéms nu ske nagot ling-
sammare in vad som tidigare antagits. Inte {orrdn andra
halvaret 2003 stiger efterfrigan pa arbetskraft och situatio-
nen pa arbetsmarknaden ljusnar nagot. Négra storre match-
ningsproblem 4r dock inte att vinta under prognosperioden.

Ombkring 40 procent av de latent arbetssokande ir hel-
tidsstuderande som soker arbete. Nir produktionen stiger
och arbetsmarknadsliget {orbittras 2004 vintas delar av
denna grupp successivt verga till att vara sysselsatta. De
latent arbetss6kande bedoms saledes minska till 2,8 procent
(se diagram 98). Den utvidgade arbetslosheten uppgar da till
7,1 procent, vilket dr ndgot hogre dn den niva pa 6,5 procent
som {6r nirvarande bedéms vara f6renlig med stabil infla-
tion.

Tabell 16 Potentiell sysselsattning och produktion

400 - 400
200 - 200
0 0
200 - - -200
-400 . - -400

~ 4
©-
©4
o-
e

77 79 81 83 85 87 89 91 93 95 9

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 98 Arbetsloshet
Procent

12 e -12

— Oppen arbetsléshet
— = Utvidgad arbetsléshet

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

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 0,2 0,1
Latent arbetssckande' 124 -0,1 0,2 0,2 -0,2
Utvidgad arbetskraftsutbud 4 540 1,1 0,3 0,4 -0,1
Potentiell sysselsattning 4 245 1,1 0,3 0,4 -0,1
Medelarbetstid -1,4 -0,8 -0,0 0,2
Potentiellt arbetade timmar? 6 957 -0,3 -0,6 0,4 0,0
Potentiell arbetsproduktivitet 2,6 2,6 2,0 2,2
Potentiell BNP 2262 2,3 2,0 2,4 2,2

! Bidrag till utvidgad arbetskraft.
? Miljoner timmar.

Killor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

12 Svaren redovisas som nettotal, dvs. differensen mellan andelen {6retag
som svarat att utbudet respektive efterfrdgan ir det storsta hindret {6r
okad produktion. Ett lgt nettotal indikerar att efterfrigan ir lag och att

trycket pa 16ner och priser kan vintas vara dimpat.
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Det utvidgade arbetskraftsutbudet® stiger under 2002 och
2003 samtidigt som medelarbetstiden minskar nagot (se ta-
bell 3). Nir produktionen successivt tilltar, 6kar ocksa me-
delarbetstiden. Under 2004 bedoms medelarbetstiden 6ka
med 0,2 procent, vilket ocksd innebir att det potentiella
antalet arbetade timmar stiger de kommande tva aren (se
diagram 99).

Den potentiella produktionen bestims av tillgingen pa
arbetskraft, arbetsmarknadens funktionssitt, produktivitet
och kapitalbildning. Okningen av antalet potentiellt arbeta-
de timmar 2003 och 2004 ger ett positivt bidrag till den po-
tentiella tillvixten 2003 och 2004. Resterande bidrag kom-
mer fran okningen av den potentiella arbetsproduktiviteten
(se tabell 16).

Produktionsgapet bedoms f6r nirvarande vara nigot ne-
gativt. Nista dr, da resursutnyttjandet avtar ytterligare, vid-
gas produktionsgapet ytterligare (se diagram 100). Gapet
sluts direfter ndgot 2004 da produktionstillvaxten frvintas
bli hogre dn den potentiella.

Sammantaget beddmer Konjunkturinstitutet att resurs-
utnyttjandet kommer att vara forhallandevis lagt under hela
prognosperioden, vilket ger en aterhéllande effekt pa pris-
och 16neutvecklingen."

Tabell 17 Produktionsgap
Arlig procentuell férandring och procentenheter
2001 2002 2003 2004

Faktisk BNP 0,8 1,6 1,8 2,7
Arbetsmarknadsgap' -0,1 -0,2 -0,6 -0,4
Produktivitetsgap' 0,3 0,1 -0,2 0,1
Produktionsgap’ 0,2 -0,1 -0,8 -0,3

'T procent av potentiell BNP
Killa: Konjunkturinstitutet

B Det utvidgade arbetskraftsutbudet inkluderar dven latent arbetssékande.
41 {6rdjupningsrutan “En metod {6r att simultant berikna
jamviktsarbetsldshet, produktionsgap och strukturellt sparande”
presenteras ett nytt modellbaserat métt pi produktionsgapet. Aven detta
matt tyder pa ett ligt resursutnyttjande och ett svagt pristryck.

Diagram 99 Antal arbetade timmar
Miljarder

47 e r7.20
7.00 -7.00
6.80 - 6.80
6.60 - 6.60
6.40 L s S S B S B S B S S e 6.40

90 92 94 96 98 00 02 04

— Faktiskt

— = Potentiellt

Kalla: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 100 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP

4 -4

B e e s

— Arbetsmarknadsgap
— = Produktionsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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En metod for att simultant be-
rakna jamviktsarbetsloshet,
produktionsgap och strukturellt
sparande

Vid bedémningar av en ekonomis aktuella till-
stand och framtida utveckling spelar ofta tre icke-
observerbara variabler en betydande roll: nivin
pa jimviktsarbetslésheten®, produktionsgapet
och den offentliga sektorns strukturella sparan-
de. Ekonometriska skattningar och ekonomiska
bedémningar av dessa variabler ir ofta osikra
och resultaten dr avhingiga av vilka metoder
som tillimpas. I denna fordjupningsruta presen-
teras resultaten av en ny metod som beriknar de
tre variablerna i en och samma modell.* Ett skal
for att skatta variablerna tillsammans i en och
samma modell r att de dr inbordes relaterade.
Att utnyttja dessa kopplingar mellan variablerna
1 skattningen forbdttrar berdkningarnas preci-
sion. Dessutom 4r det frimst effekterna av sam-
ma konjunkturcykel som ska rensas bort.

Forst forklaras variablerna samt vilka eko-
nomiska processer som antas paverka dem 1 mo-
dellen. Sedan presenteras modellen och dess re-
sultat mer 1 detal;.

Jamwiktsarbetslosheten dr den niva pa arbets-
16sheten dir inflationstakten ar konstant. Denna
langsiktiga arbetsloshetsniva bestims av struktu-
rella faktorer sdsom regelverk, lingvarig arbets-
16shet, demografi och férhandlingsstyrka hos
arbetsmarknadens parter. Forsok att pressa ner
arbetsldsheten under dess jamviktsniva medfor,
enligt teorin, hogre inflation medan arbetsloshe-
ten {orblir oférindrad pa ling sikt. I modellen
antas att endast arbetsmarknadens funktionssitt,
som omfattar ovanstdende faktorer, paverkar
arbetslosheten pa lang sikt.

Produktionsgapet ir skillnaden mellan faktisk
BNP och potentiell BNP. Potentiell BNP ir den

5 En alternativ term dr NAIRU, Non-Accelerating
Inflation Rate of Unemployment.

16 Konjunkturinstitutet publicerar redan i dag ett matt pd
produktionsgap, se Konjunkturlidget november 1999 samt
diagram 100 i denna rapport. I kommande rapporter
kommer dven ett matt pa strukturellt sparande att
publiceras. Metoden som presenteras i denna
fordjupningsruta ersitter inte nuvarande eller kommande
berdkningar av dessa variabler utan visar endast pa resultat
frin en alternativ ansats.

produktionsnivd som uppnds da ekonomin ir 1
jamvikt, dvs. dd produktionsfaktorerna ir fullt
utnyttjade. I modellen antas att potentiell BNP
paverkas av {orindringar 1 arbetsmarknadens
funktionssitt och produktivitetsutvecklingen.

Strukturellt sparande definieras ofta som det
offentliga finansiella sparande som aterstir da
konjunkturcykelberoende avvikelser bortrik-
nats. Variationer pa ekonomins efterfragesida
(t.ex. pa grund av svingningar i virldskonjunk-
turen, tillfalliga finanspolitiska forindringar eller
forindringar 1 konsumenters férvintningar)
brukar anses vara en {6ljd av konjunkturella
forandringar. Exempelvis definierar OECD
strukturellt sparande sisom det sparande som
rader ndr faktisk BNP sammanfaller med poten-
tiell BNP. Det strukturella sparandet dr ddrmed
oberoende av konjunkturella svingningar.” I
modellen beraknas det strukturella sparandet
genom att bortse fran variationer 1 faktiskt
sparande som beror av de konjunkturberoende
storningar som modellen genererar.

Enligt ekonomisk teori utvecklas dessa vari-
abler inte oberoende av varandra. Sé dr fallet 1
modellen. Till exempel karaktiriseras en lagkon-
junktur av att den Sppna arbetslosheten ar storre
an jamviktsarbetslosheten samtidigt som pro-
duktionsgapet dr negativt och det strukturella
sparandet dr hogre dn det faktiska sparandet.
Vidare bestims potentiell BNP och strukturellt
sparande av samma faktorer pad lang sikt (dvs.
arbetsmarknadens funktionssitt och produktivi-
tetsutvecklingen). Detta innebir att produk-
tionsgapet bor vara noll da det strukturella spa-
randet dr lika med det faktiska sparandet. Jim-
viktsarbetslosheten kan dock avvika fran den
faktiska arbetslosheten i detta fall eftersom den-
na variabel dven antas vara oberoende av pro-
duktivitetsutvecklingen.

En skattning av de tre variablerna r anvind-
bar bl.a. vid beddmningar och utvirderingar av
ekonomisk-politiska atgirder. Ett exempel dr
regeringens mal om 1 genomsnitt 2 procents
overskott 1 det offentliga finansiella sparandet
over en konjunkturcykel, vilket motsvarar ett
strukturellt sparande pa 2 procent. Storleken pa

7 Se Giorno, C. , Richardson, P., Roseveare, D. och van

den Noord, P. "Estimating potential output, output gaps
and structural budget balances", OECD Working Paper

No. 152, 1995.



produktionsgapet dr av betydelse {6r ekonomisk-
politiska beslutsfattare eftersom behovet av stabi-
liserande finans- och penningpolitik 4r beroende
av resursutnyttjandets stramhet, dvs. i vilken
man ekonomins nuvarande produktionsniva
avviker fran den potentiella. Berdkningar av
jamviktsarbetslosheten ger information om rim-
ligheten 1 ekonomisk-politiska mél nir det galler
arbetsldshet. Antag att jimviktsarbetslosheten ar
6 procent och att den politiska ambitionen ar

4 procents arbetsloshet. Ett {6rsok att nd

4 procent genom expansiv ekonomisk politik
skulle da resultera i ett hogre inflationstryck
medan arbetslsheten pa lang sikt anda f6rblir

6 procent. Slutsatsen ir i stillet att det da krivs
strukturella dtgirder som reducerar jaimviktsar-
betslosheten {or att varaktigt nd 4 procents ar-
betsloshet.

Metod

Vid skattningen anvinds en s.k. strukturell vek-
torautoregressiv (SVAR) modell med tre variab-
ler (6ppen arbetsloshet, BNP och finansiellt
sparande). Modellen skattas {6r perioden 1950-
2004. Data for perioden 2002-2004 utgors av den-
na rapports prognoser.'® Systemet har siledes tre
variabler och drivs av tre olika typer av ekono-
miska storningar:

1. Arbetsmarknadsstorning: Denna storning
beskriver arbetsmarknadens funktionssitt
och tillats paverka alla variabler pa lang sikt
och dirmed ocksa jimviktsarbetslshet, po-
tentiell BNP och strukturellt sparande.

2. Produktivitetsstorning: Arbetslosheten antas
inte paverkas av produktivitetsstorningar pa
lang sikt, dvs. jimviktsarbetslosheten be-
stams endast av arbetsmarknadsstorningar.

3. Konjunkturcykelstérning: Denna storning
antas inte ha nagon langsiktig effekt pa var-
ken arbetslshet eller BNP.

Antagandena som gor det mojligt att berikna
de olika stdrningarna gar inte att testa statistiske.

8 En mer utforlig beskrivning av metoden och resultaten
kommer inom kort att publiceras 1 Konjunkturinstitutets
Working Paper-serie, se Hjelm, G., "Simultaneous
determination of NAIRU, output gaps and structural
budget balances: the Swedish evidence".
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I stillet analyseras hur de tre variablerna utveck-
las ndr stdrningarna vil intriffar. Om de utveck-
las pa det sitt som de borde utifran ekonomisk
teori sa kan man utgd fran att antagandena dr
approximativt riktiga. Resultatet visar att samtli-
ga variabler utvecklas pa det sitt ekonomisk
teori foreskriver. De tre icke-observerbara seri-
erna berdknas sedan pa f6ljande sitt med hjilp av
s.k. historisk dekomposition.

e Jimviktsarbetslosheten erhills genom att
berdkna hur serien {6r Sppen arbetsloshet
skulle ha utvecklats i avsaknad av produkti-
vitets- och konjunkturcykelstérningar.

e Potentiell BNP erhills genom att berikna
hur BNP skulle ha utvecklats i avsaknad av
konjunkturcykelstorningar. Produktionsga-
pet erhalls 1 sin tur som skillnaden mellan
faktisk BNP och skattad potentiell BNP.

e Strukturellt sparande erhalls genom att be-
rikna hur sparandet skulle ha utvecklats i
avsaknad av konjunkturcykelstérningar.

Resultat

Resultaten visas 1 diagram 101-103 och i tabell
18. Som pépekats ovan bestams produktionsga-
pet och det strukturella sparandet av samma
mekanismer pa ling sikt. Detta dterspeglas i dia-
gram 2 och 3, dir produktionsgapet ir nira noll
vid tidpunkter nir det strukturella sparandet dr
lika med det faktiska sparandet.

Tabell 18 Summering av resultaten

Jamvikts-  Potentiell ~Produk-  Strukturellt
arbetsloshet tillvaxt  tionsgap sparande

1980-84 2,2 2,2 —1.,9 -1,4
1985-89 21 2,1 -0,2 0,9
1990-94 3,9 1,5 -2,0 -2,3
1995-99 4,9 2,0 —1.,9 -0,1
2000-04 4,0 2,4 -0,3 1,5
2002 3,6 2,3 -0,8 1,8
2003 3,7 1,9 -1,0 2,0
2004 3,8 2,0 -0,3 1,4
2002-04 3,7 2,1 -0,7 1,7

Anm. For flerdrsberikningarna visas arsmedeltal.
Strukturellt sparande uttrycks som procent av potentiell
BNP.

Jamviktsarbetslosheten var enligt skattningen
drygt 2 procent under 1980-talet och knappt
4,5 procent under 1990-talet. For prognosperio-
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den 2002-2004 ir skattningen 3,7 procent. Den-
na uppskattning av jimviktsarbetsldsheten avser
oppen arbetsloshet. Det kan konstateras att
skattningen inte ndmnvirt avviker fran den sam-
lade bedomningen av jamviktsarbetslosheten
som Konjunkturinstitutet {6r nirvarande gor. I
16nebildningsrapporten gjordes exempelvis anta-
gandet att jamviktsarbetslosheten dr 4 procent
(se Lonebildningen - Samhillsekonomiska férut-
sattningar i Sverige 2002, kapitel 5).

Enligt modellen var produktionsgapet ca
-5 procent under perioden 1993-1994 {6r att
sedan bli positivt (ca 1 procent) ar 2000. For
prognosperioden 2002-2004 dr gapet negativt (i
genomsnitt -0,7 procent) vilket innebir att det
finns lediga resurser 1 ekonomin. Konjunkturin-
stitutet publicerar kontinuerligt ett mitt pa pro-
duktionsgap (se diagram 100) och detta matt
innebir ett genomsnittligt produktionsgap pa
-0,4 procent f6r 2002-2004. Skattningarna ar
saledes forhallandevis samstimmiga.

Slutligen visar skattningarna ett strukturellt
underskott pa drygt 4 procent 1993, da det fak-
tiska underskottet var knappt 12 procent.” Som
framgdr av diagram 103 har det strukturella spa-
randet 6kat markant under 1990-talet. For pro-
gnosperioden 2002-2004 beriknas det strukturel-
la sparandet i genomsnitt uppga till 1,7 procent,
att jamfora med den malsatta nivin om 2 pro-
cent.

Sammantaget kan konstateras att de skatt-
ningar av jamviktsarbetsloshet, produktionsgap
och strukturellt sparande 2002-2004 som presen-
teras i denna fordjupningsruta f6rhéllandevis vil
overensstimmer med de samlade bedomningar
av dessa variabler som Konjunkturinstitutet {or
nirvarande gor. Den hir presenterade studien
och vidareutvecklingar av denna planeras utgora
ett viktigt underlag f6r Konjunkturinstitutets
bedémningar av de tre variablerna i kommande
prognoser.

Y Finansiellt sparande har justerats for periodisering av
skatter 1999-2001, se Budgetpropositionen 2002, bilaga 2.

Diagram 101 Oppen arbetsléshet och jam-
viktsarbetsloshet
Procent
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— Oppen arbetsléshet
— = Jamviktsarbetsléshet

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP

2 oo r2
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Offentliga sektorns faktiska och
strukturella sparande
Procent av faktisk respektive potentiell BNP
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— Faktiskt sparande

— = Strukturellt sparande

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Fallande I6nedkningstakt i naringslivet

For niringslivet har det skett en tydlig avmattning 1 16nedk-
ningstakten sedan foregiende dr, vilket kan forklaras av att
bristtalen och sysselsittningen har fallit 1 s3 gott som alla
branscher. Konjunkturen {6r industrin och byggbranschen
har dimpats under andra halvan av 2002, och den svaga ut-
vecklingen vintas hélla i sig under hela det kommande aret.
Bilden st6ds av att foretagens anstéllningsplaner har vint
nedat igen efter en kort uppgang. I tjanstebranscherna ligger
varslen pa en hog niva, dven om de minskat nigot de senaste
manaderna. Sammantaget vintas detta resultera i att timl6-
nerna i niringslivet 6kar med 3,9 procent i ar, dvs. nagot
langsammare an under 2001 (se tabell 19 och diagram 104).
Tillbakagangen i sysselsittningen forvintas fortsitta under
varen men under senare delen av 2003 borjar efterfragan pa
arbetskraft att stiga och sysselsittningen vinder forsiktigt
uppat. Lonedkningstakten bedoms falla till 3,6 procent 2003,
innan det nagot starkare konjunkturliget {6r niringslivet
2004 bidrar till en 6kningstakt om 3,7 procent.

Tabell 19 Timlén och avtal
Arlig procentuell férandring

2001 2002 2003 2004

Lon Lon Avtal Lon Avtal Lon Avtal
Industri 3,9 3,9 2,5 3,7 2,2 3,8 2,2
Bygg 4,7 41 2,7 3,8 2,3 3,9 2,3
Tjanstenaringar 4,4 3,8 2,3 3,6 2,2 3,7 2,0
Naringsliv 4,2 3,9 2,4 3,6 2,2 3,7 2,1
Kommuner 4,8 4,2 2,6 4,4 3,2 4,3 3,5
Stat 4,2 3,7 2,0 3,8 1,6 3,8 2,2
Totalt 4,3 3,9 2,4 3,8 2,4 3,8 2,4

Killor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Hoéga Ionedkningar i kommunerna

Lonedkningstakten 1 kommunerna® har avtagit nagot under
forsta halvaret 2002, trots att sysselsittningen okar och det
rader brist pa arbetskraft. Loneutvecklingen dr dock fortfa-
rande timligen stark. Uppgangen i sysselsittningen kan del-
vis forklaras av det tillfilliga sysselsittningsstodet under
2002 som har stimulerat kommunerna att tidigareligga an-
stillningar. Sysselsittningen forutses fortsitta att 6ka under
resten av aret och 16nedkningarna forbli relativt hoga (se
diagram 105). Kommunalarbetarférbundet har sagt upp sitt
avtal f6r 2003, vilket i kombination med sysselsittningssto-

2T aggregatet kommuner ingdr primirkommuner och landsting.

Diagram 104 Timlon i naringslivet
Arlig procentuell féréandring, halvarsvarden

T -7

L P T2
- -
1 "”*t’/"\’;’;* ”””””””””””””” =1
0 T T T T T T T 0
97 99 01 03
— Timlén
— = Loéneglidning

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 105 Timl6n och sysselséttning i
kommunerna

Arlig procentuell férandring respektive procentuell
férandring, halvarsvarden

S Bl ittt r2.0
e, -15
31 -1.0
2 \ - 0.5
1 N— Loo
0 -0.5
98 00 02 04
=1 Timlon

— Sysselsattning (hger)

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Koniunkturinstitutet.
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Diagram 106 Timldn och sysselsattning i sta-
ten

Arlig procentuell férandring respektive procentuell
féréandring, halvarsvarden

B 2.1

11 \/ --0.7
0 -1.4
98 00 02 04
=1 Timlén

— Sysselséttning (héger)

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

Diagram 107 Timlon
Arlig procentuell férandring, halvarsvarden

T -7

P il T r2
e \\___N__—
1-——;:—;~=-——£:ﬁ —————————————————————— -1
0 T T T T T T T 0
97 99 01 03
— TimlI6n
— = Loneglidning

Kallor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet
och Konjunkturinstitutet.

det bedoms ge en nigot hogre 16nedkningstakt in den nuva-
rande. Kommunals yrkande ligger pa drygt 5,7 procent,
vilket det inte finns utrymme {6r 1 kommunernas ekonomi
utan ytterligare skattehdjningar. I denna prognos antas att
det nya avtalet ger avtalsmissiga l6nedkningar pa 4,0 pro-
cent, och att de totala I6neSkningarna f6r kommunerna
dirmed uppgar till 4,4 procent nista dr. Vidare antas att
denna hojning inte ger ndgra nimnvirda spridningseffekter i
avtalsrorelsen 2004. Konsekvenser av sidana spridningseffek-
ter belyses i f6rdjupningsrutan "Kompensationskrav i 2004
ars avtalsrorelse”. Under 2004 bedoms timl6nedkningarna 1
kommunerna bli 4,3 procent.

Antalet arbetade timmar i staten har 6kat under {orsta
halvan av 2002. Den uppatgaende trenden fortsitter dven
under drets andra hilft, vilket till stor del beror pd utbygg-
naden av hogskolorna, men ocksa pa ett okat antal poliser.
Timlonen beriknas 6ka med 3,7 procent f6r 2002 (se dia-
gram 106). Under 2003 och 2004 vintas sysselsittningen
liksom l6nedkningen vara ungefir densamma som 2002.

Nagot lagre timlonedkningar i hela ekonomin

Den dimpade sysselsittningsutvecklingen och minskningen
av antalet arbetade timmar har bidragit till en avmattning av
16nedkningstakten f6r ekonomin som helhet. Sammantaget
bedoms timlonedkningarna {6r hela ekonomin bli
3,9 procent {6r 2002 (se tabell 19 och diagram 107). Av dessa
berdknas 2,4 procentenheter vara avtalsenliga 16nedkningar,
medan 1,5 procentenheter ir 16neglidning. Avgransningen
mellan avtal och 16neglidning ar dock nagot flytande, efter-
som avtalsrorelsen de senaste dren har fordndrats till att in-
nehalla mer lokal 16nebildning som inte fingas 1 statistiken.
Det férekommer dven fler sifferlosa avtal” dn tidigare.
Under 2003 {6rvintas liget pd arbetsmarknaden vara
fortsatt svagt. Sysselsittningen minskar ndgot under dret,
resursutnyttjandet blir lagt och arbetslosheten stiger. Den
svaga arbetsmarknaden dimpar 16neckningstakten 1 hela
ekonomin till 3,8 procent for 2003. Under 2004, nir nista
stora avtalsrorelse inleds, forutses konjunkturen stirkas n3-
got och resursutnyttjandet okar. Produktionsgapet bedoms
dock vara mer negativt och arbetslosheten hogre dn vad den
var 2001 nir de nuvarande avtalen slots. Sysselsittningen
vintas ocksd oka betydligt lingsammare 4n 2001 samtidigt
som inflationsférvintningarna bedéms vara ligre. Detta
bidrar till att avtalsrorelsen 2004 vintas ge svagare 16nedk-
ningar in vad som var fallet 2001. Undantaget ir kommu-
nernas avtal som beriknas pressa upp den totala avtalsenliga

2 Dvs. centrala avtal utan nigon specificerad ligsta l6neskningstakt.
Lonenivan bestims da helt i lokala férhandlingar.
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l6nedkningstakten till 2,4 procent, vilket dr nara 2001 ars Diagram 108 Nominell 16n och konsumentre-
C o 22 . e e e e . o allén
nivd. Okningstakten for timlnerna forvintas ligga kvar pa Al procentuell féréndring, halvrssvarden

3,8 procent dven 2004. 50-

Konsumentreallonen, dvs. den nominella 16nen deflate-
rad med konsumentprisindex, okar med 1,5 procent i r (se
diagram 108). Direfter vintas 6kningstakten stiga nagot till
1,8 respektive 2,0 procent 2003 och 2004.

4.0 1

3.0

2.0

97 99 01 03

— Nominell I6n
— = Konsumentreallén

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.
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Kompensationskrav i 2004 ars
avtalsrorelse

I och med att Kommunalarbetarforbundet sagt
upp sitt l6neavtal {oreligger en risk att svenska
16ner 6kar dnnu snabbare enligt foreliggande
prognos. I huvudscenariot antas att Kommunal
forhandlar fram ett nytt avtal om 4,0 procent,
vilket tillsammans med 16neglidning och 16ne-
okningar {6r andra kommunalanstillda ger en
total l6nedkningstakt pa 4,4 procent inom
kommunsektorn 2003. Spridningseffekterna
antas 1 huvudscenariot bli férhéllandevis begrin-
sade savil 2003 som direfter. Denna {6rdjup-
ningsruta skisserar ett riskscenario dir Kommu-
nal sluter ett avtal pa dnnu hogre niva och att
spridningseffekter blir betydande, frimst via
2004 ars avtalsrorelse. Foljden blir att timlone-
okningarna i in hogre grad dverstiger vad som ir
samhillsekonomiskt 6nskvirt. Detta leder till att
bade produktionen och sysselsittningen dimpas
under flera ar framat.

I detta riskscenario antas att Kommunal i
stort sett far igenom sina lonekrav och sluter ett
ettdrigt avtal med timl6neSkningar om 5,5 pro-
cent. Eftersom Kommunalavtalet inbegriper nira
tva tredjedelar av den kommunala sektorn pa-
verkar det 1 hog grad 16neckningstakten 1 kom-
munerna. Nir det nya avtalet trider i kraft
1 april 2003 sa stiger den genomsnittliga 16nedk-
ningstakten f6r kommunanstillda med 1 pro-
centenhet jamfért med huvudscenariot. Dirmed
hojs den genomsnittliga 6kningstakten {6r tim-
l6nerna i ekonomin med 0,2 procentenheter for
heldret 2003 (se tabell 20). Det forutsitts vidare
att inga fler avtal sigs upp under 2002-2003.
Diremot antas missnojet vixa inom andra fack-
forbund infor avtalsrorelsen 2004, di avtal ska
omf6rhandlas {6r staten och for ca 85 procent av
de anstillda i privat sektor. Ett kompensations-
tankande utan samhillsekonomiska hinsynsta-
gande antas prigla avtalsrorelsen. Foljden blir att
16nedkningarna dr 2004 1 savil niringsliv som
staten blir 1 procentenhet hdgre 4n 1 huvudsce-
nariot, medan de relativa lonerna mellan olika
kommunalanstillda delvis dterstills genom rela-
tivt sett hogre lonedkningar {6r de grupper som
star utanfér Kommunal. Lénedkningarna {6r

hela ekonomin antas bli 0,7 procentenheter hog-
re 2004 4n 1 huvudscenariot.

Den kraftigare 16ne6kningstakten medfor att
inflationen blir hogre dn i huvudscenariot. For
att sakra prisstabiliteten hojer Riksbanken om-
gdende rintan. Ar 2004 ir reporintan
2 procentenheter hogre dn vad den skulle varit
utan l6nechocken (se tabell 20 och diagram 109).
Under 2003 hinner inte de hogre 16neckningar-
na paverka den reala ekonomin i nigon storre
utstrickning. En marginell uppgang i konsum-
tionen kan dock noteras till {6]jd av att hushal-
lens disponibla inkomst 6kar. Pa grund av de
héga rintorna dimpas investeringarna och kon-
sumtionen, vilket bromsar produktionen och
sysselsittningen. Samtidigt bidrar den hogre
rantan till att efterfrigan pa svenska kronor
okar, vilket stirker kronan 2003 och 2004. Folj-
den blir en 6kad import och minskad export,
och dirmed ytterligare negativ pdverkan pa pro-
duktionen och sysselsittningen.

Tabell 20 Avvikelser fran huvudscenario
Procentenheter

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Lénedkning 0,2 0,7 -02 -01 0,0 0,0
Konsumentpris-

inflation 0,0 0,1 0,4 0,1 0,0 0,0
Reporanta 0,1 2,0 1,0 -0,1 -0,1 0,0
Vaxelkurs' -0,1 1.2 0,7 0,6 0,5 0,5
BNP 00 -02 -06 -02 0,0 0,0
Arbetsloshet 0,0 0,1 0,3 0,1 0,0 0,0
Sysselsattnings-

grad 00 -01 -0,3 -0,1 0,0 0,0
! Procent.

Killa: Konjunkturinstitutet.



Diagram 109 Ranta och produktionsgap
Avvikelse i procentenheter respektive procent

2.5 Tmmmm-mmommmmee oo r2.5

-1.0 T T T T T -1.0
03 05 07
— Styrrénta
— = Produktionsgap

—— Inhemsk prisniva

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Till en borjan dr effekten pa produktionsgapet
liten, men under 2005 vidgas gapet och ir 0,6
procentenheter storre dn 1 huvudscenariot (se
diagram 109). Trots rintehdjningarna stiger den
inhemska prisnividn nagot. Under 2005 ir den
inhemska inflationen 0,2 procentenheter hogre
in 1 grundscenariot, vilket minskar hushallens
reala disponibla inkomst och dirigenom verkar
aterhallande pd konsumtionen.

Diagram 110 Reguljart sysselsatta 20-64 ar
Procent av befolkningen

T7.60 7 —-----mmmo oo r77.60
77.50 - 77.50
77.40 - 77.40
77.30 -77.30
77.20 -77.20
77.10 -77.10
77.00 03 v e 77.00
— Huvudscenario

— - Riskscenario

Kalla: Konjunkturinstitutet

Den ldgre produktionen gor att sysselsittningen
blir lagre (se diagram 110). Arbetslosheten kar
och 4r 2005 ca 0,3 procentenheter hdgre dn utan
16nechocken (se diagram 111).
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Diagram 111 Arbetsldshet och 16n

Avvikelse i procentenheter
0 e r0.8
0.6 1

0.4 1

0.2 7

0.0

-0.21

-0.4 T T T T T -0.4
03 05 07

— Arbetsléshet
— = Nominell I6nedkning

Kalla: Konjunkturinstitutet.

I och med att utvecklingen pa arbetsmarknaden
blir svagare bromsas de nominella 16neckning-
arna till en ldgre takt 4n i1 huvudscenariot frin
2005 och framit, och inflationen bérjar sakta
sjunka tillbaka. Styrrintan sinks och produktio-
nen aterhimtar sig. Exporten stimuleras av att
kronan deprecierar. (se diagram 112). Den reala
vixelkursen atergar dirmed till sin ursprungliga
niva. 2007 har sysselsittningen och arbetsloshe-
ten dtergatt till samma nivaer som 1 huvudscena-
riot. Diremot har de nominella nivierna {or
inhemska priser, importpriser, vixelkurs och
l6ner blivit 0,5 procent hogre.

Diagram 112 Vaxelkurs och importpris
Avvikelse i procent

1.0 Tmmmmmmmmmm e 1.0

-1.5 T T T T T -1.5
03 05 07

— Vaxelkurs (TCW)
— - Importpris

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Aren med ligre produktion och sysselsittning
innebir simre offentliga finanser. Under 2003
och 2004 blir de offentliga utgifterna storre pa
grund av de hogre 16nerna till de kommunalan-
stillda. Nir arbetslosheten stiger under 2004
uppstar dven kostnader for denna. Samtidigt
medfor den ligre sysselsittningen och produk-
tionen att inkomsterna frin arbetsgivaravgifter,
inkomstskatt, mervirdesskatt och 6vriga indi-
rekta skatter blir lagre dn i huvudscenariot. Det
offentliga finansiella sparandet blir dirmed ligre
under anpassningsperioden, vilket leder till en
motsvarande hdgre offentlig nettoskuld dven
efter 2007. Riskscenariot kan ocksd medfora
varaktigt hogre relativa 16ner {6r de kommunal-
anstillda. For att finansiera rintorna pa den hog-
re skulden samt de hogre 16nerna krivs skatte-
hojningar eller ligre 6vriga offentliga utgifter dn
1 huvudscenariot.
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Fortsatt hoga arbetskostnadsokningar 2003

Arbetskostnaden per timme, mitt som arbetskostnadsindex
(AKI) i ndringslivet, har 6kat langsammare under 2002 4n
under fjolaret. I detta matt ingdr forutom loner ocksd dvriga
lonekostnader i form av arbetsgivaravgifter, loneskatter och
vissa tilldgg sdsom helglon, semesterldn, sjuklon, arbetstids-
justeringar mm. Okningstakten for arbetskostnaderna be-
raknas bli 3,9 procent {6r 2002, vilken 4r densamma som {6r
timl6nerna (se diagram 113 och tabell 21). Under 2003
kommer den rabatt som foretagen haft pa inbetalningar av
pensionspremier {Or tjinstemin i privat sektor att f6rsvinna,
vilket bidrar till att de 6vriga lonekostnaderna stiger. Dess-
utom beriknas de avtalsenliga arbetsgivaravgifterna {or arbe-
tare 6ka. Sammantaget bedoms de 6vriga l6nekostnaderna
bidrar med 0,8 procentenheter till arbetskostnadsckningen.
Arbetskostnaderna {6r 2003 stiger sammantaget med 4,4
procent. Aven 2004 bedéms de 6vriga l6nekostnaderna stiga,
om 4n 1 mindre grad. Bidraget vintas bli 0,2 procentenheter,
vilket ger en total arbetskostnadsékning om 3,9 procent.

Ett annat matt pa arbetskostnaden per timme dr kvoten
mellan nationalrikenskapernas (NR) 16nesummor och anta-
let arbetade timmar. I NR:s arbetskostnad ingdr, utdver det
som inbegrips 1 AKI, ett antal 16netilldgg, exempelvis kon-
tanta bruttoersittningar som ackordsersittning, bonus, pro-
vision, overtidstilligg m.m. NR:s arbetskostnad per timme
skiljer sig ocksa fran AKI genom att informationen himtas
frin foretagens skatteredovisningar, medan AKI dr en en-
kitundersokning riktad direke till f6retagen. Saledes paver-
kas NR:s 6kningstal ocksa av periodiseringseffekter, vilka
kan gora det svart att bedoma den verkliga 6kningstakten i
arbetskostnaderna ett enskilt ar. Férdelarna med NR:s ar-
betskostnad ir att den ticker fler komponenter dn AKI samt
att den finns tillginglig {or savil privat som offentlig sektor
for en lingre tidsperiod. Normalt f6refaller NR ange en
hogre okningstakt {or arbetskostnaderna. Detta beror sanno-
likt framst pa att AKI inte fullt ut tar hinsyn till strukturella
skift 1 sektorindelning och medelarbetstid.

Tabell 21 Timlén och arbetskostnad per timme
Arlig procentuell férandring

2002 2003 2004

Lén  AKI NR Lén AKI NR Lén AKI NR
Naringsliv 3,9 3,9 47 36 44 46 37 39 42
Totalt 3,9 4,6 3,8 4,5 3,8 42

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Okningstakten for arbetskostnaderna i niringslivet enligt
NR vintas uppga till 4,7 procent 1 ar (se tabell 21 och dia-
gram 114). Nista ar och 2004 bedoms 6kningstakten bli 4,6

Diagram 113 Arbetskostnadsindex (AKIl) i
naringslivet
Arlig procentuell féréandring

B 5

99 01 03

= TimIon
=1 Ovriga l6nekostnader

Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunkturinstitutet.

Diagram 114 Arbetskostnad (NR) totalt och i
naringslivet
Arlig procentuell férandring

5

02 04

= Totalt
== Naringsliv

Kalla: Statistiska centralbyran.
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respektive 4,2 procent. For den totala ekonomin férutses
arbetskostnaden per timme 6ka med i genomsnitt knappt
4,5 procent under prognosperioden. Med hinsyn till de stora
samhillsekonomiska f6rdelarna med hogre sysselsittning ar
denna 6kningstakt visentligt hogre in vad som ir samhills-
ekonomiskt 6nskvirt. En narmare analys gors i f6rdjup-
ningsruta "Loneutvecklingen 1 Sverige - 1 och utanfor
EMU”.



Loneutvecklingen i Sverige — i
och utanfor EMU

I Konjunkturinstitutets l6nebildningsrapport
som presenterades i oktober 2002 redovisas en
berikning av den langsiktiga 6kningstakten {or
de svenska arbetskostnaderna, utanfor och 1
EMU.2 Utgangspunkten dr att arbetskostnads-
okningarna i den svenska ekonomin 6ver lingre
tidsperioder bestims som summan av den lang-
siktiga produktivitetsokningen i niringslivet och
okningstakten i foretagens priser. Den langsikti-
ga produktivitetsdkningen 1 niringslivet bedoms
vara 2,3 procent per ar.

Sa linge som Sverige f6rblir utanfér EMU be-
stams de svenska konsumentprisernas cknings-
takt av Riksbankens inflationsmal. P lang sikt
bedoms siledes konsumentpriserna stiga med 2
procent per ar. Det dr dock produktprisutveck-
lingen snarare in konsumentprisutvecklingen
som 4r av betydelse {6r l6nekostnadsutrymmet
pa lang sikt. Mycket talar {or att produktpriser-
nas langsiktiga 6kningstakt ir lagre in konsu-
mentprisernas. Skillnaden mellan 6kningstakter-
na bedoms pa lang sikt uppga till 0,3 procenten-
heter. Dirmed innebir produktivitets- och pris-
utvecklingen en langsiktigt 6kning av arbets-
kostnaderna med 4 procent (se diagram 115).»

I 16nebildningsrapportens huvudscenario an-
tas att Sverige intrider i valutaunionen 2005. Ett
medlemskap i EMU indrar f6rutsittningarna {or
den svenska 16nebildningen. Prisstabilitetsmalet
for den Europeiska centralbanken, ECB, antas
leda till en langsiktig konsumentprisékning mot-
svarande 1,5 procent. Om Sverige deltar i valuta-
unionen blir sdledes den langsiktiga 6kningstak-
ten 1 arbetskraftskostnaden 3,5 istillet for 4,0
procent. Konsumentreallonens 6kningstakt 1 och
utanfér EMU ir dock densamma, 2,0 procent.
(Se diagram 115).

2 Det relevanta mattet {6r arbetskostnaderna inbegriper
forutom avtalade 16nedkningar och 16neglidning ocksa
kollektiva avgifter, arbetstidsférkortningar och
{érindringar av arbetsgivarnas kostnader f6r
sjukskrivningar och olika typer av kontanta I6netilligg.

2 For ett utforligt resonemang kring bedomningen av den
langsiktiga produktivitstillvixten, produktprisutvecklingen
och berakningar av den samhillsekonomiskt mest limpliga
okningstakten 1 arbetskostnaderna se Lonebildningen:
Sambillsekonomiska forutsittningar i Sverige 2002,
Konjunkturinstitutet.
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Diagram 115 Nominella arbetskostnader och
realléner pa lang sikt
Arlig procentuell féréndring

B oo o r5

= Med nuvarande inflationsmal
=1 Medlemskap i EMU

Anm. Med reallén avses konsumentrealldn.
Kalla: Konjunkturinstitutet.

Under de senaste 10 dren har kronan forsvagats
kraftigt vilket resulterat 1 att det svenska pris-
och kostnadsliget ar forhallandevis lagt jamfort
med euroomradet. (se diagram 116 och 117)*
Kronan berdknas knytas till en starkare kurs dn
dagens och euron antas forstirkas mot dollarn
langsiktigt. Trots detta indikerar olika berik-
ningar av kronans jaimviktskurs att exportpri-
serna kommer att kunna 6ka ytterligare 1 {6rhal-
lande till importpriserna och euroomradets ex-
portpriser utan att bytesbalansoverskottet blir
alltfor litet. Darmed finns det ocksa ett visst
utrymme for en 6kning av de svenska arbets-
kostnaderna i relation till euroomradet utan att
vinsterna minskar till en ohallbart 1ag nivd. Den
overgangsvis nagot hogre ckningen av arbets-
kostnaderna medfor att produktpriser och kon-
sumentpriser 6kar ndgot mer dn i euroomradet.
Dirigenom sker en successiv anpassning mot ett
langsiktigt balanserat kostnads- och konkurrens-
lage. I 16nebildningsrapportens huvudscenario
okar arbetskostnaderna i Sverige med 4,2 pro-
cent 1 genomsnitt 2004-2010 och i euroomradet
med 3,5 procent. P lang sikt anpassas dock ok-
ningen av de svenska arbetskostnaderna till eu-
roomradets 3,5 procent.

2 For en analys av jimviktsvixelkursen, se
fordjupningsrutan “Berdkningar av den reala
jimviktsvixelkursen” 1 Konjunkturliget mars 2002.
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Diagram 116 Sveriges enhetsarbetskostnader
inom tillverkningsindustrin relativt euroomra-
dets

Index 1970=100

180 7 -~ r 180
160 - 160
140 1 - 140
120 1 - 120
100 - 100
80 1 80
60 + - 60
40 T 40

T T T T T T T T T T
7072747678 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00
— Nationell valuta

— - Gemensam valuta

Kallor: Bureau of Labor Statistics och Konjunkturin-
stitutet.

Diagram 117 Pris och kostnadslage i férhal-
lande till euroomradet
Index 1985=100

YO =================s=s==sess=csssecsscoas - 110

100 - 100
90 r 90
80 - 80
70 1 - 70
60— 71Tt 60

865 87 89 91 93 95 97 99 01

—— Relativa konsumentpriser
— = Relativa exportpriser
— Relativa enhetsarbetskostnader

Anm. Med euroomradet avses har Belgien, Frankri-
ke, Italien, Nederlanderna och Tyskland. Exportpri-
ser avser varor och tjanster, enhetsarbetskostnaden
avser tillverkningsindustrin.

Kallor: Deutsche Bundesbank, OECD, Bureau of
Labour Statistics, Riksbanken och Konjunkturinsti-
tutet.

I ett alternativscenario 1 16nebildningsrapporten
belyses foljderna av om l6nebildingen priglas av
en hog grad av 16nekonkurrens och kompensa-
tionstankande och inledningsvis darfor 6kar
betydligt mer dn i1 huvudscenariot. Eftersom den
nominella vixelkursen dr 1l3st kommer de hogre
lonekostnaderna att, pd samma sitt som under
tidigare fastkursregimer, efter hand leda till tap-
pade marknadsandelar och 6kad arbetsloshet. En
viktig skillnad jaimfort med tidigare dr dock att
alltfor hogt kostnadslige inte kan korrigeras
genom nedjusteringar av den nominella kron-
kursen. Kostnadslidget maste istallet aterstillas
genom ligre 16neckningar. Eftersom den nomi-

nella 16neckningstakten tenderar att bromsas
forhallandevis langsamt uppkommer stora sam-
hillsekonomiska kostnader i form av ligre sys-
selsdttning och utebliven produktion under en
utdragen anpassningsperiod.

Regering och riksdag har satt som mal att den
reguljira sysselsittningen ska uppga till 80 pro-
cent av befolkningen 1 aldern 20 till 64 ar. I 16-
nebildningsrapportens huvudscenariot nds inte
detta sysselsittningsmal ndgon ging under perio-
den 2003-2010. For att detta ska vara mojligt
krivs det ett tillrickligt hogre, vilket stiller stora
krav pd arbetsmarknads-, utbildnings-, social-
och hilsopolitiken. Inte minst dr det centralt att
atgirder vidtas for att minska langtidssjukskriv-
ningarna och fortidspensioneringarna och for att
hoja sysselsittningsgraden bland sirskilt utsatta
grupper pa arbetsmarknaden. Dessutom krivs
att arbetskostnaderna under de nirmaste aren
okar langsammare 4n i huvudscenariot. Mot den
bakgrunden och med hinsyn till osikerheten i
olika antaganden bedoms den samhillsekono-
miskt limpliga 6kningstakten 1 arbetskostnader-
na uppga till 3,5 procent de nirmaste aren.
Diagram 118 Sveriges enhetsarbetskostnader

inom naringslivet relativt euroomradets
Index 1995=100

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

95 97 99 01 03

— Gemensam valuta
— = Nationel valuta

Kallor: Konjunkturinstitutet OECD och Ecowin

De senaste sex arens lonestatistik visar att det
svenska niringslivets timloner och arbetskostna-
der okar snabbare dn euroomradets (se tabell 22
och diagram 118).> De relativt hga timléne- och
arbetskostnadsokningarna i Sverige kan delvis

2 Till foljd av databegrinsningar avses jimforelsen endast
ndringslivet fr.o.m. 1996.



forklaras av att arbetsproduktiviteten i naringsli-
vet 6kat snabbare i Sverige dn 1 euroomradet.
Den svenska produktiviteten 6kade i genomsnitt
med 2,6 procent per ar 1996-2001 medan pro-
duktivitetsokningen i euroomradet endast upp-
gick till 0,9 procent.” P3 lang sikt kan man dock
inte forutsitta att de svenska produktivitetsok-
ningarna fortsitter att vara hogre dn euroomra-
dets.

Trots den starkare produktivitetsutveckling-
en Gkade enhetsarbetskostnaderna snabbare 1
Sverige snabbare dn i euroomradet, trots den
starkare produktivitetstillvixten (se diagram
118). Detta giller sdvil i nationell valuta som
gemensam valuta, dvs. sdvil utan som med hin-
syn tagen till vixelkursférindringar.

Timl6nerna och arbetskostnaderna i nirings-
livet bedoms fortsitta att 6ka snabbare 1 Sverige
an 1 euroomradet 2003-2004 (se tabell 22). Dir-
till {orstirks kronan mot euron. Sammantaget
innebir de hogre arbetskraftskostnadsokningar-
na och apprecieringen av kronan att enhetsar-
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betskostnaderna i Sverige 1 férhallande till euro-
omradet mitt 1 gemensam valuta 3tergar till 2000
ars niva (se diagram 118).

Den hogre ckningstakten av 16ner och ar-
betskostnader relativt euroomradet under nigra
ar forefaller vara hallbar med hinsyn till det
relativt liga kostnadsliget. Diremot 6kar arbets-
kostnaderna mer dn vad som ir samhillsekono-
miskt limpligt mot bakgrund av bl.a. regering-
ens mal om 80 procent sysselsittningsgrad som
inte uppnas under perioden 2003-2010. For att
na malet krivs det ett 6kat arbetskraftsutbud och
en mer aterhallsam 16nebildning.

Tabell 22 Nominell I6n, arbetskostnad, arbetsproduktivitet samt enhetsarbetskostnaden inom

naringslivet i Sverige och euroomradet
Arlig procentuell férandring

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Sverige
Timlon 59 4,5 4,0 3,1 3,7 4,2 3,9 3,6 3,7
Arbetskostnad per timme 7.4 5,6 4,9 2,8 4,7 5,6 4.7 4,6 4,2
Arbetsproduktivitet 2,0 4,8 2,7 21 4,6 -0,4 3,4 2,6 2,8
Enhetsarbetskostnad 5,6 0,5 2,3 0,8 0,8 6,0 1,4 1,9 1,3
Euroomradet
Timl6n 3,1 2,6 1,9 2,6 3,4 3,6 3,3 3,4 3,4
Arbetskostnad per timme 3,4 2,6 1,6 2,3 3,2 3,4 3,2 3,3 3,4
Arbetsproduktivitet 1,0 1,7 0,9 0,7 1,3 -0,1 0,4 1,5 1,7
Enhetsarbetskostnad i SEK -8,0 1,6 3,0 -0,7 -3,2 12,6 1,3 -0,6 -0,5

Anm. Timldn och arbetskostnad per timme {6r euroomradet avses hela ekonomin exkl. jordbruk, offentlig
{6rvaltning, utbildning och hilsovard. For Sverige avser arbetsproduktivitet produktion per timme, {6r euroomradet

produktion per anstalld.

Killor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet, Konjunkturinstitutet och OECD.

2% Arbetsproduktiviteten i Sverige dr mitt med
utgdngspunkt fran antalet arbetade timmar medan
arbetsproduktiviteten 1 euroomradet dr mitt med
utgdngspunkt frin antalet anstillda. Produktionen per
anstilld i Sverige 6kade med i genomsnitt 2,3 procent under
perioden.
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Diagram 119 Konsumentpriser
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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—KPI
— = KPI exkl. kott, frukt, grénsaker, el, tele. (12%)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Vantad inflationsnedgang under 2002

Malet {6r penningpolitiken dr att begrinsa den drliga ok-
ningstakten f6r konsumentpriserna till 2 procent, med en
tolerans for avvikelser pd 1 procentenhet. Penningpolitiken
utformas normalt s att inflationsmalet ska uppnas pa ett till
tva ars sikt 1 termer av det underliggande inflationsmattet
UNDI1X. I UND1X ingar inte rintekostnader for egnahem
och direkta effekter av forindrade indirekta skatter och sub-
ventioner, vilka didremot ingdr i konsumentprisindex (KPI).

Under 2001 och borjan av 2002 6verskred UND1X-
inflationen den Gvre toleransgrinsen pa 3 procent visentligt.
Mellan mars och september i ar sjonk UND1X-inflationen
frdn 3,4 procent till 1,9 procent. I oktober steg den pa nytt,
till 2,4 procent. Den férhallandevis kraftiga uppgangen var
dock huvudsakligen en f6ljd av fallande drivmedelspriser
under motsvarande manad 2001. Eftersom dessa priser inte
foll 1 samma utstrickning under oktober i ar, resulterade
detta i en hdgre uppmitt inflationstakt.

Den ovintat snabba inflationsuppgangen under 2001 till
en del hinde samman med ett anstringt resursutnyttjande
och ett successivt stigande kostnadstryck under 2000-2001
(se diagram 100). Effekterna var patagliga i framfor allt tjins-
tesektorn, dir l6ner och priser steg snabbt under fjolaret.

Den hoga inflationstakten under 2001 och ingdngen av
2002 var ocksa en foljd av s.k. utbudsstérningar som tempo-
rart pressade upp priserna pa framfor allt el och vissa livs-
medelsprodukter. Dessa tillfdlliga effekter {61l under véren
ur tolvmanaderstalet, vilket har bidragit till att inflationstak-
ten ddmpats patagligt (se diagram 119).

Tabell 23 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003 2004

Decembervirden

KPI 2,9 24 2,0 2,0
UND1X 34 2,3 1,8 1,8
UNDINHX 4,7 3,1 2,7 24
HIKP 3,2 1,8 1,8 1,8
Arsgenomsnitt

KPI 2,6 2,4 21 2,0
UND1X 2,8 2,6 2,2 1,7
UNDINHX 3,8 3,6 3,1 2,4
HIKP 2,7 2,0 2,2 1,8

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.
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Vinstmarginalerna tas tillbaka successivt

Under 2000 och storre delen av 2001 drev vixelkursforsvag-
ningen upp importpriserna i producentledet patagligt (se
diagram 120). Eftersom 6kningen 1 konsumentpriserna var
betydligt lagre ledde de hogre importpriserna i producentle-
det till att vinstmarginalerna pressades ner.

Apprecieringen av vixelkursen innevarande ar och den
prognostiserade fortsatta forstarkningen ger sjunkande priser
pa importerade varor i producentledet framdver. Eftersom
genomslaget pa konsumentpriserna vintas bli {ordrdjt och
ofullstandigt kommer prisSkningstakten i1 konsumentledet
under prognosperioden att bli snabbare dn i producentledet.
Vinstmarginalerna aterstills ddrigenom gradvis.

Inflationen, mitt som arsgenomsnitt, for de 1 huvudsak
importerade varorna, beddms uppga till 0,7 procent 2002
samt 0,5 respektive 0,4 procent 2003 och 2004 (se diagram
120). Diagrammet visar att den successivt ligre okningstak-
ten for importpriserna 1 producentled bromsas under hosten
2003. Detta dr huvudsakligen en effekt av fallande priser pa
rdolja under motsvarande period 2002 (se dven tabell 24).

Tabell 24 Bidrag till KPI-inflationen
Procentuell férandring, arsgenomsnitt
2001 2002 2003 2004

Indirekta skatter 0,1 0,1 0,3 0,1
Importpriser 1,3 00 -06 0,1
Produktion i konkurrensutsatt sektor 0,0 0,1 0,1 0,1
Jordbrukspriser 0,3 0,2 0,0 0,0
Bostad 0,6 0,5 0,3 0,7
Diverse taxor 0,3 0,3 0,2 0,3
Ovrigt naringsliv + residual 0,0 1,2 1,7 0,9
KPI 2,6 2,4 2,1 2,0

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Den inhemska inflationen dampas efter hand

UNDINHZX-inflationen, dvs. UND1X-inflationen exklusive
1 huvudsak importerade varor och tjinster, dr ett matt pa
den underliggande inhemska inflationen. Under 2002 har
denna fallit tillbaka frin 5,0 procent 1 januari till 2,7 procent
1 november (se diagram 121).

Den inhemska inflationen bedéms, liksom UND1X-
inflationen, 6ka nagot under borjan av 2003 {or att sedan
falla tillbaka nir konjunkturférsvagningen mer patagligt
paverkar prisutvecklingen. Produktionsgapet vintas vara
som mest negativt under 2003 och bedéms inte slutas under
2004.

Den inhemska inflationen 2001 paverkades, liksom
UND1X-inflationen, av bdde det hdga resursutnyttjandet

Diagram 120 Importpriser i producent- och
konsumentled
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

45 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.
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Diagram 121 Inhemsk inflation och kostnads-
tryck
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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— UNDINHX
— = Enhetsarbetskostnad

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

Diagram 122 KPI och UND1X
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinsti-
tutet.

2000 och olika tillfalliga utbudsfaktorer som bl.a. drev upp
priserna pa el och livsmedel. Som papekats ovan har de tem-
porira effekterna nu klingat av, vilket bidragit till en {6rhal-
landevis markant dimpning av savil UND1X- som UN-
DINHX-inflationen.

De inhemska producentpriserna pa livsmedel steg kraftigt
under 2001 och har kat mer 4n vintat dven i ar. Livsme-
delspriserna bedéms falla tillbaka nagot under 2003 och sta-
biliseras 2004 (se tabell 24). Under hosten har elpriset pa
elborsen stigit kraftigt. Elpriset {orvintas stiga dven i kon-
sumentledet de nirmaste manaderna {or att sedan sjunka
tillbaka igen. Beddmningen av elprisutvecklingen 1 konsu-
mentledet forsvaras dock av att endast en liten andel hushall
har ett rorligt pris som direkt {oljer elborsen. Flertalet hus-
hall har istéllet antingen ett bundet elpris f6r en viss period,
eller ett s.k. tillsvidarepris. De tva sistnimnda avtalsformer-
na ger ett pris som styrs av elleverantorerna och kopplingen
till prisutvecklingen pa elborsen dr svagare.

Tjanstepriserna, som utgdr ca 35 procent av UNDINHX,
beror pa enhetsarbetskostnaderna, som 6kar betydligt lang-
sammare under prognosiren dn 2001 (se diagram 121). Hy-
rorna, som utgdr ca 25 procent av UNDINHZX, har stigit
med 2,6 procent sedan 1 december féregiende ar och vintas
oka med 2,5 procent 2003 och 2,2 procent 2004. Denna pris-
uppgang ir nagot storre dn 1 augustiprognosen.

Sammantaget vintas den inhemska inflationen beroende
pa de stigande elpriserna 6ka nagot under borjan av 2003
och da uppga till 3,1 procent. Under loppet av 2004 bedoms
UNDINHX-inflationen falla tillbaka till 2,4 procent.

Lagt inflationstryck under prognosaren

Trots att det efterfrdgerelaterade inflationstrycket bedoms
bli lagt under prognosperioden ir prognosen for inflationen
2003 nagot uppreviderad. Inflationstakten bedoms vara hog-
re 1 borjan av aret, jim{ért med bedomningen 1 augustipro-
gnosen, till {6]jd av bl.a. stigande elpriser. I januari 2003
tillkommer hojda skatter pa bl.a. koldioxid och el, vilket
ocksa bidrar till en hogre KPI-inflation. Vidare dr arbets-
kostnadsékningen nagot uppreviderad f6r 2003. Dessa fak-
torer vintas medfora att UND1X-inflationen inte faller un-
der 2 procent forran hosten 2003 (se diagram 122).

Utover det 1aga efterfragerelaterade inflationstrycket be-
doms dven inflationen héllas tillbaka av ligre prisékningar
pa 1 huvudsak importerade varor och tjinster. Den ligre
importprisokningen i konsumentledet dr en konsekvens av
den forvintade vixelkursapprecieringen. Sammantaget med-
for detta att inflationsbedomningen {6r 2004 4r nagot nedre-
viderad, jamfort med augustiprognosen.



Offentliga finanser

Offentligt sparande understiger malet

Trots en svagare konjunktur och dirmed vikande skatteba-
ser uppvisar de offentliga finanserna 6verskott. Det offentli-
ga finansiella sparandet beddms uppga till 1,3 procent i ar,
0,6 procent 2003 och 0,9 procent 2004 (se tabell 25). Over-
skotten blir dirmed ldgre 4n de arliga mal som regering och
Riksdag har satt f6r 2002-2004. Lagkonjunkturen ir natur-
ligtvis en forklaring, men sparandet dr ocksa lagt 1 forhillan-
de till malet om ett 6verskott pa tvd procent i genomsnitt
over konjunkturcykeln (se dven fordjupningsrutan om
jamviktsarbetsloshet, produktionsgap och strukturellt
sparande tidigare i rapporten).

Sparandet har sjunkit tillbaka och ir betydligt ligre dn
under 2000 och 2001 (se diagram 123 och 124). Nedgingen
hinger samman med konjunkturavmattningen, kande ut-
gifter {6r sjukskrivningar och fortidspensioner, samt omfat-
tande ofinansierade utgiftsreformer och skattesinkningar.
Sysselsittningen 6kade starkt fran 1997 till 2001. De offent-
liga finanserna stirktes darfor trots expansiv finanspolitik.
Nu nir sysselsittningen planar ut sjunker det offentligt
sparande. D3 sysselsittningen vintas bli f6rhéllandevis kon-
stant framéver kommer det inte lingre att finnas nagot
nimnvirt utrymme {or ofinansierade utgiftsreformer och
skattesinkningar.

Tabell 25 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 1279 1335 1322 1382 1450
Procent av BNP 582 59,1 568 574 574

darav  skatter' 1151 1224 1205 1262 1320

procent av BNP 524 54,1 51,8 524 523
Utgifter 1203 1233 1293 1368 1426
Procent av BNP 548 54,6 555 56,8 56,5
Finansiellt sparande 76 102 29 14 24
Procent av BNP 3,4 4,5 1,3 0,6 0,9
Overskottsmal, procent av BNP 2,0 2,5 2,0 2,0 2,0
Miljarder kronor dver malet 32 45 17 34 =27

! Inklusive skatt till EU.

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

SCB:s reviderade nationalrikenskaper dndrar till viss del
bilden av de offentliga finanserna. Det finansiella sparandet i
kommunsektorn har nedreviderats med ca 7 miljarder kro-
nor 2001, vilket ocksa far fullt genomslag pd beddmningen
2002-2004. Som ett led i EU-anpassningen av statistiken

Offentliga finanser 71

Diagram 123 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 124 Inkomster och utgifter i offentlig
sektor
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 125 Den offentliga sektorns inkoms-
ter
Procent av BNP
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mmm Direkta skatter
1 Indirekta skatter
1 Sociala avgifter
=1 Ovriga inkomster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 126 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
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mmm Transfereringar till hushall
1 Offentlig konsumtion
——10vriga utgifter

71 Réntor

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

medriknas numera den offentliga sektorns moms {6r kon-
sumtion och investeringar i BNP. Eftersom utgifterna och
inkomsterna uppjusterats lika mycket paverkas inte det fi-
nansiella sparandet. Men da sparmalet 4r 2 procent av BNP
och uppmitt BNP blir ca 45 miljarder hogre, leder dock
omliggningen till att sparmalet 6kar med ca 1 miljard kro-
nor.

Som framgar av diagram 125 sinks skatterna i ar frimst
genom sinkta direkta skatter. Nista ar okar dter skatteutta-
get genom hojda kommunalskatter. Diagram 126 visar att
den offentliga sektorns rinteutgifter blir allt ligre medan
ovriga utgifter dter 6kar som andel av BNP.

Overskottet i de offentliga finanserna de kommande
dren hirrdr fran dlderspensionssystemet (se tabell 26). Hojda
kommunalskatter med i genomsnitt 67 dre nista ar och
20 6re 2004 bidrar till att sparandet hamnar nira noll 1 pri-
mir- och landstingsektorerna medan staten uppvisar ett be-
tydande underskortt.

Tabell 26 Finansiellt sparande i offentliga delsektorer
Procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Konsoliderad offentlig sektor 3,4 4,6 1,3 0,6 0,9
Staten 1,1 94 -04 -15 -10
Primarkommuner 0,3 -0/ 0,0 -01 -0,3
Landsting 01 -0,1 -0,2 0,1 0,0
Alderspensionssystemet 20 -46 1,8 2,2 2,3

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

I budgetpropositionen aviserades en del atgirder for att
bromsa de snabbt 6kande sjukskrivningarna. Regeringens
mal ir att sjukskrivningarna ska halveras till 2008. D3 dtgir-
derna dnnu inte presenterats i form av lagforslag eller mot-
svarande utgdr denna prognos fran oférindrade regler. Sjuk-
skrivningarna berdknas dirfér 6ka nagot dven nista ar me-
dan de under 2004 endast foljer den demografiska utveck-
lingen.

Utrymmet {6r ofinansierade skattesinkningar eller ut-
giftsokningar bedoms vara obefintliga de nirmaste aren. Det
finns alltsd finns inte nigot utrymme f6r det "fjirde steget” 1
den inkomstskattereform som innebir kompensation for
den allminna pensionsavgiften (se vidare f6rdjupningsrutan
om de offentliga finanserna pa ling sikt).

Utgiftstaket for de statliga utgifterna ser ut att klaras i ar,
men prognosen {Or ndsta dr dr att utgiftstaket vid of6rindra-
de regler 6verskrids med ca 13 miljarder kronor.

Nista ar hojs pensionerna samtidigt som de inkomstbe-
skattas pd samma sitt som l6ner. Detta ir ett led 1 pensions-
reformen som pa lang sikt ger ett stabilare pensionssystem.
P3 kort sikt innebir ddremot pensionsreformen simre of-



fentliga finanser. Dels genom att pensionerna numera upp-
riknas mer in tidigare vid normal eller hog tillvixt. Detta
har hittills gett en extra hojning med 2,5 procent mellan
2001 och 2003. Dels genom att nista ars omliggning till be-
skattade pensioner i princip utformats sa att pensionirerna i
hogskattekommuner ska f3 oférindrad pension efter skatt.
Det innebir att pensionirer med normal eller lag kommu-
nalskatt 6verkompenseras. Sammantaget beriknas pensio-
nerna efter skatt bli 3,3 miljarder kronor hogre in om de
skulle ha utgatt enligt de tidigare reglerna med enbart kom-
pensation for inflationen. Pensionsreformen har siledes {6r-
simrat de offentliga finanserna med detta belopp och ckat
pensionirernas inkomst efter skatt med ca 3,0 procent.
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De offentliga finanserna pa
lang sikt

Skattebaserna vixer nu betydligt lingsammare in
1 slutet pd 1990-talet. Detta beror pd att syssel-
sattningsgraden har planat ut efter den snabba
okningen i slutet av 1990-talet (se diagram 91).
Samtidigt har utgiftsreformer samt ckade kost-
nader {6r sjukskrivningar och fértidspensioner
medfort att de offentliga utgifterna hamnat pa en
hog niva. Mot denna bakgrund bedéms det of-
fentliga finansiella sparandet understiga 1 pro-
cent av BNP 2003-2004, men stiger sedan gradvis
(se diagram 127).

Diagram 127 Offentliga sektorns finansiella

sparande
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

D3 det malsatta offentliga sparandet uppgar till 2
procent i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel,
finns det under de nirmaste fem aren inget ut-
rymme {or ofinansierade skattesinkningar eller
utgiftshojningar. Sparandet dr dock positivt. I
alderspensionssystemet Okar tillgingarna och
dirmed kapitalavkastningen. Statsbudgeten upp-
visar visserligen underskott, men statsskulden 1
forhallande till BNP minskar successivt. Mot den
bakgrunden faller den offentliga sektorns kapi-
talkostnadsnetto med 16 miljarder kronor mel-
lan 2004 och 2010, vilket motsvarar 0,5 procent
av BNP (se diagram 128). De sjunkande kapital-
kostnaderna forbittrar efterhand det finansiella
sparandet. Fran och med 2008 bedéms det finnas
ett reformutrymme pa ca 6 miljarder kronor per
ar 1 forhallande till tviprocentsmalet {6r sparan-
det (se tabell 27).

Diagram 128 Offentliga sektorns kapitalkost-
nadsnetto
Procent av BNP

30T r3.0
2.5 r2.5
2.04 2.0
1.5 r1.5
1.0 1.0
0.5+ 0.5
00— 7 T 7T 111100

93 95 97 99 01 03 05 07 09
— Ranteutgifter-ranteinkomster-direktavkastning aktier

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Riksdag och regering har att hantera ett mer
komplicerat lige for de offentliga finanserna
framover jimfort med de senaste aren, da ett
utrymme {or ofinansierade skattesinkningar
eller utgiftsreformer funnits varje ar. Mycket
kommer att bero pa om sjukskrivningar och
fortidspensioner kan bringas under kontroll och
om antalet arbetade timmar dirigenom och ge-
nom andra arbetsutbudshojande atgirder kan
oka sd att skattebaserna fram till 2010 kan vixa
snabbare 4n 1 foreliggande kalkyl.

Tabell 27 Offentliga finanser pa lang sikt
Procent av BNP respektive miljarder kronor
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Inkomster 57,4 57,3 57,2 57,0 56,8 56,8
Darav skatter 52,3 52,2 52,1 52,0 51,8 51,7

Utgifter 56,2 55,8 55,3 55,0 54,8 54,8

Finansiellt 1,3 15 19 20 20 20

sparande

Skattesankning

per ar 00 00 00 53 62 64

Skattesankning

ackumulerat 0,0 00 00 53 11,4 17,9

Killa: Konjunkturinstitutet.

Regeringen har som mal att sjukskrivningarna
halveras till 2008. Om detta mal uppnas forbatt-
ras de offentliga finanserna avsevirt. I Konjunk-
turinstitutets l6nebildningsrapport berdknades
utrymmet {6r ofinansierade skattesinkningar
och utgiftshéjningar bli ca 45 miljarder kronor
hogre 2008 om sjukskrivningarna halveras.



Slut pa den expansiva finanspolitiken

Skattesinkningar, stigande utgifter {6r ohilsa och en snabb
okning av offentlig konsumtion bidrar till en starkt expansiv
finanspolitik 1 ar, vilket i tabell 28 kan avldsas som en nega-
tiv politikberoende forindring. Nista dr bedoms finanspoli-
tiken fortfarande vara nagot expansiv. Kommuner och
landsting hojer visserligen skattesatserna, men den offentliga
konsumtionen och transfereringarna till hushéllen 6kar
snabbt. Under 2004 far finanspolitiken en aterhallande effekt
pa efterfrageutvecklingen i ekonomin. Detta hinger bl. a.
samman med en mer dimpad 6kning av offentlig konsum-
tion, ytterligare hojningar av kommunalskatten samt en
svagare 6kning av kostnaden {6r ohilsa.

Tabell 28 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande, niva 3,4 4.5 1,3 0,6 0,9
Foérandring, procentenheter 2,1 1,1 -3,3 =07 0,4
Justerad f(')'rémdring1 2,4 03 -25 -05 0,4

Darav:
Ekonomiberoende 2,5 06 -1,2 0,0 -01
Politikberoende -01 -0,3 -1,2 -0,5 0,5
Darav Inkomster -06 -0,1 -0,7 -0,2 0,2
Utgifter® 05 -01 -05 -03 03

! Justerad for att Svenska kyrkan ingir i hushillssektorn fr.o.m. 2000,
tillfilligt hoga foretagsskatter 2001, kommunernas avsittning av medel till
avtalspensioner samt pensionsomliggningen 2003.

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Skattekvoten héjs genom kommunala skatte-
héjningar

Kommunalskatten beriknas nista ar h6jas med 67 ore 1 ge-
nomsnitt, vilket ger ett tillskott till kommunsektorn pa ca
9 miljarder kronor, motsvarande 0,4 procent av BNP.
Kommunernas skatteunderlag bedoms 6ka med s3 mycket
som 5,7 procent nista dr, trots en relativt svag utveckling av
l6nesumman. Huvudforklaringen dr omliggningen av pen-
sionssystemet som bland annat innebir att pensionerna blir
beskattningsbara 1 hogre grad 4n tidigare. Sammantaget okar
kommunalskatterna med motsvarande 0,7 procent av BNP
nista ar(se tabell 29).

For 2004 prognostiseras en hojning av kommunalskatten
med 20 ore beroende pa 6kande utgifter bl.a. genom hoga
kommunala l6nedkningar 1 kombination med vikande in-
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Diagram 129 Viktiga skattebaser

Procent av BNP
et 53
43+
42+

41+

40

39+

38 s S BN R B S . S S m 47

— Lénesumma
— = Hushallens konsumtionsutgifter (hdger)

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 130 Hushallens reavinster och skat-
ter
Procent av BNP

B oo -6

93 95 97 99 01 03

mmm Netto reavinster/reaforluster
= Skatt pa netto reavinster/reaférluster

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

komster. Kommunernas bidrag till skattekvoten ckar nigot

aven detta ar trots att [dnesumman utvecklas svagare in

BNP, se diagram 129.

Tabell 29 Skatter och avgifter, periodiserade till inkomstar

Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004

Skattekvot enligt NR 524 541 518 524 523
Periodisering’ 10 23 -04 0,1 0,0
Periodiserad skattekvot 53,3 519 514 524 523
varav Hushallens skatter och avgifter 21,5 20,2 196 20,5 20,6
Foretagens direkta skatter 3,7 2,8 2,6 2,6 2,6
Arbetsgivaravgifter 13,9 14,7 148 149 148
Mervardesskatt 9,0 9,0 9,0 9,1 9,1
Fastighetsskatt 1,1 0,9 1,0 1,0 0,9
Energiskatter 2,4 2,4 2,5 2,5 2,5
Alkohol- och tobaksskatt 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Ovriga indirekta skatter 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

varav till kommunerna 153 159 163 17,0 171
till alderspensionssystemet 5,6 6,0 6,0 6,0 6,0

till staten 31,8 293 288 291 29,0

till EU 0,6 0,6 0,3 0,4 0,3

"Hushallens och féretagens skatter i tabellen redovisas pa inkomstar.

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Som nimnts ovan inriknas numera moms pé offentlig kon-
sumtion och investeringar i skatteinkomster och BNP, vil-
ket 6kar skattekvoten med drygt en procentenhet. Det ba-
lanseras dock av andra BNP-revideringar och den faktiska
skattekvoten dr dirfor oférindrad i nationalrikenskapernas

utfall f6r 2001.

Jamfort med augustiprognosen ir skatteinkomsterna ned-
reviderade i dr da skatten pa reavinster och 6vriga kapital-
skatter blev nigot ligre dn vintat. Taxeringsutfallet {6r in-
komstaret 2001 visade att nettot av reavinster och forluster

halverades mellan 2000 och 2001, vilket reducerar skatterna
med 20 miljarder kronor, motsvarande ca 1 procent av BNP.
Fallet i reavinstskatten minskar skatteinkomsterna i natio-
nalrikenskaperna i ar (se diagram 130). Om skatterna istillet
periodiseras efter inkomstar” sa kommer minskningen redan

2001 (se tabell 29).

7 Se "Konjunkturliget” augusti 2002, sidan 73, {6r en diskussion av olika

sitt att definiera skattekvoten.



Hushallens skatter

Fram till 1 ar faller hushallens skatter till {6ljd av skatte-
sinkningar, bland annat i form av kompensation {6r den
allmidnna pensionsavgiften.

Tabell 30 visar forindringen 1 hushéllens skatter periodi-
serade till inkomstdr. Fordndringen 4r uppdelad i vad som
kan forklaras av ekonomin och en resterande politikberoen-
de forindring. Dirvid framkommer att kapitalskatten sjonk
i fjol som en {6ljd av l3ga realisationsvinster. Skatten mins-
kar sdvil i fjol som 1 ar bland annat genom kompensationen
for den allmidnna pensionsavgiften, medan kommunalskat-

ten hjs 2003 och 2004.

Tabell 30 Hushallens direkta skatt och allman pensions-
avgift
Arlig férandring, miljarder kronor, Iépande priser

2001 2002 2003 2004

Skatt enligt NR 19 -28 33 25
Periodisering och justering’ -33 24 -5 -1
Periodiserad skatt -14 —4 29 24
Ekonomiberoende forandring -2 17 22 21
Inkomstskatt 19 17 19 20
Kapitalskatt -20 -2 0 0
Ovriga skatter 0 2 3 2
Politikberoende forandring -13 -20 7 3
Kommunal skattesats 2 0 9 3
Kompensation allman pensionsavgift -12 -13 0 0
Ovrigt? -2 -7 -3 0

! Justering for effekterna av pensionsomliggningen 2003.

? Bland annat héjda fribelopp i fsrmdgenhetsskatten, reduktion for fack-
foreningsavgift och "gron” skattevixling.

Killa: Konjunkturinstitutet.
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Skatteandringar 6kar marginal-
effekten

Marginaleffekterna i skattesystemet 6kar nista
ar. Detta som en f6ljd av hojda kommunalskat-
ter och utformningen av den s.k. grona skatte-
vixlingen.

Kommunalskatterna beriknas 6ka med i ge-
nomsnitt 67 ore nista ar. Dirmed 6kar marginal-
skatten f6r arbetsinkomsten med 0,67 procent-
enheter.

Skattevixlingen innebir att punktskatterna
pa koldioxid, el, avfall och naturgrus héjs med
sammanlagt 3 miljarder kronor. Detta neutrali-
seras budgetmaissigt genom att grundavdraget
hojs sa att inkomstskatterna minskar med sam-
ma belopp. Denna inkomstskattesankning riktas
till 1ag- och medelinkomsttagare. I budgetpropo-
sitionen for 2003 f6reslogs en skattevixling pa
2,6 miljarder, men som en {6ljd av f6rhandlingar
mellan partierna s, v och mp, finns nu en gemen-
sam motion frdn dessa partier dir skattevixling-
en har 6kats till 3 miljarder kronor.

Hur hojningen av grundavdraget paverkar
marginaleffekten beror pa hur hojningen utfor-
mas. En skattesinkning som riktas till lig- och
medelinkomsttagare tenderar att hoja marginal-
effekterna. I diagram 131 visas grundavdraget for
2003 enligt tidigare beslutade regler samt enligt
den gemensamma motionens regler.

Diagram 131 Grundavdrag 2003

Kronor

26000 r 26000
24000 - - 24000
22000 -+ - 22000
20000 -+ - 20000
18000 - - 18000
16000 - 16000
14000 - 14000
12000 - - 12000
10000 10000

20 100 180 260 340 420 500
Taxerad inkomst, tusental

— Grundavdrag 2003, tidigare beslutade regler
— = Grundavdrag 2003, motion

Kalla: Konjunkturinstitutet.

I de inkomstskikt dir grundavdraget 6kar mins-
kar skatten. Forindringen av marginaleffekten
beror pa hur lutningen av grundavdragskurvan
forandras i respektive skikt. Som framgar av

diagram 132, minskar marginalskatten i vissa
skikt medan den 6kar 1 andra.

Diagram 132 Marginaleffekt 2003 vid 30,5
procents kommunalskatt
Procent

B0 === m oo - 60

20

50 100 180 260 340 420  500°°
Taxerad inkomst, tusental

— Marginalskatt 2003, tidigare beslutade regler
— = Marginalskatt 2003, motion

Kalla: Konjunkturinstitutet.

I diagram 133 visas férindringen av marginalef-
fekten genom indrat grundavdrag enligt motio-
nen i kombination med kommunalskatteho;-
ningen pa 67 6re. Dirtill visas férdelningen av
taxerad inkomst

Diagram 133 Foérandring av marginaleffekt
samt inkomstfordelning
Procent respektive antal personer

R - 25000
8+------f-------- - 20000
4ol === * - 15000
0 10000

i\
4+ - 5000

B30 100 180 260 340 420  500°
Taxerad inkomst, tusental

— Forandring av marginaleffekt
— = Inkomstférdelning (hoger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Som framgar av diagrammet innebir {6rindring-
arna att marginaleffekten minskar i vissa in-
komstintervall och 6kar i andra. I det mellanin-
komstskikt dir det finns flest inkomsttagare
dominerar 6kningarna, bl.a. genom att margi-
naleffekten 6kar med nirmare 4 procentenheter
vid en inkomst pa ca 260 000 kronor.



Den genomsnittliga marginaleffekten redovi-
sas 1 tabell 31. Genomsnittet ir vigt med in-
komst for att minska genomslaget {6r studenter
m.fl. med mycket lag inkomst. I berdkningen
ingdr individer i dldern 20-64 ar exklusive pen-
siondrer. Som framgar av tabellen leder {6rind-
ringen av grundavdraget till att den genomsnitt-
liga marginaleffekten dkar med 0,3 procentenhe-
ter medan kommunalskattehdjningen bidrar
med 0,7 procentenheter.

Tabell 31 Genomsnittlig marginaleffekt

Personer 20-64 ar, exklusive pensionarer, vagt med
inkomst.

Tidigare beslutade regler for 2003 411
Nytt grundavdrag 0,3
Ho6jd kommunalskatt 0,7
Hojda punktskatter 0,2
Summa, ny marginaleffekt 423

Killa: Konjunkturinstitutet

Forutom dessa tva effekter hojs punktskatterna.
Aven denna skatteh6jning innebir att en férhal-
landevis mindre volym varor och tjinster kan
finansieras genom en extra timmes arbete. Om
tva av de tre miljarderna birs av 16ntagarna, och
dessa relateras till deras andel av den privata kon-
sumtionen pa ca 1 000 miljarder, motsvarar detta
en ytterligare hojning av marginaleffekten med
ca 0,2 procentenheter.

Sammantaget leder siledes de tre diskuterade
foérandringarna till att den genomsnittliga margi-
naleffekten for arbetsinkomsten 6kar med ca
1,2 procentenheter 2003. Den prognostiserade
hojningen av kommunalskatten 2004 medf6r en
fortsatt 6kning av marginaleffekten.
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Diagram 134 Ohéalso- och arbetsmarknadsre-
laterade transfereringar
Procent av BNP

8

93 95 97 99 01 03
mmm Arbetsmarknad
=1 Ohalsa

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagr.

am 135 Transfereringar till hushallen

Procent av BNP

93 95 97 99 01 03

mmm Alderdom

1 Ohalsa

1 Arbetsmarknad
1 Barn/studier
o~ Ovrigt

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 136 Antal sjukskrivna vid slutet av

aret

Tusental
300 T--------mmmmmmmmmmm oo mmmoome oo - 300
250 - - 250
200 - - 200
150 - 150
100 1 ‘L 100

50 50
— 0

Kalla:

OTTrrrrTr T T T T
74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 0

o4

— Sjukfallets 1angd 30 dagar eller mer
— = Sjukfallets langd 365 dagar eller mer

Riksférsakringsverket.

Transfereringarna till hushallen fortsatter att 6ka

De arbetsmarknadsrelaterade transfereringarna har fallit
tillbaka sedan recessionen i borjan av 1990-talet (se diagram
134). Sedan 1997 har dock de ohilsorelaterade transferering-
arna 6kat mot bakgrund av de snabbt stigande sjukskriv-
ningarna (se diagram 138 och 139) och fértida pensionsav-
gangarna. De arbetsmarknadsrelaterade transfereringarna
har nu planat ut, men transfereringarna {or ohilsa fortsitter
att 6ka. Trenden med minskande transfereringar till hushal-
len under 1990-talet dr dirfor bruten och transfereringarna
stiger 2002-2004 (se tabell 32 och diagram 135).

Tabell 32 Offentliga transfereringar till hushallen
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Transfereringar till hushallen 403 415 438 475 492
Andel av BNP 184 184 188 19,7 19,5
Alderdom 187 194 202 224 231
Arbetsmarknad 43 35 36 38 39
Ohélsa 87 96 108 122 130
Barn/studier 55 57 59 61 62
Ovrigt 32 33 33 31 31

Anm. Alderdom = 3lderspensioner, avtalade pensioner samt bostadstdd
till pensiondrer. Arbetsmarknad = ersittning {6r arbetslshet och
arbetsmarknadsutbildning samt 18negaranti. Ohilsa = sjuk- och
arbetskadeforsikringarna, fortidspension och assistansersittning.
Barn/studier =barnbidrag, {6rildraforsikring, underhéllsstod samt
studiebidrag.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Sjukskrivningarna bedéms fortsitta att stiga, men langsam-
mare 4n tidigare. Okningstakten f6r korta och linga sjuk-
skrivningar har avtagit, mest har den sjunkit {or de korta
sjukskrivningarna. Mot den bakgrunden bedoms att 6k-
ningstakten av antalet sjukdagar halveras nista dr och endast
okar med den demografiska utvecklingen 2004 (se diagram
136 och 137).

Okningstakten for fortidspensionerna kommer dock att
vara fortsatt hog eftersom det nu finns stora stockar av ling-
tidssjukskrivna. Dessa langa sjukfall blir efter forsakringskas-
sans utredning ofta omvandlade till f6rtidspension. I ar oka-
de t.ex. antalet {ortidspensioner med 24 000 personer.

Den sammantagna effekten av avtagande 6kningstakt for
sjukskrivningar och stigande 6kningstakt {6r fortidspensio-
ner leder till fortsatt stigande ohilsotal (se diagram 138).

Den 1 januari 2003 kommer f{ortidspension att ersittas
med sjuk- och aktivitetsersittning. Sjukersittning galler {6r
personer mellan 30 och 64 ar och kan vara tidsbegrinsad.
Fortidspension for personer mellan 19 och 29 dr kommer att
benimnas aktivitetsersittning. Den ir alltid tidsbegrinsad.



Regeringen har som mal att halvera sjukskrivningarna till
2008. Foreslagna dtgirder kommer att beaktas i prognosen
nir de foreligger som lagforslag eller liknande.

Pensionarerna gynnas

Inkomstindex {6r 2003 faststilldes under hosten. Det be-
stimmer hur dlderspensioner riknas upp nista dr genom sd
kallad foljsamhetsindexering. Upprikningen tar hinsyn till
savil inkomstutvecklingen {6r de yrkesverksamma som
prisutvecklingen.

Pensioner som riknas upp med f6ljsamhetsindex ckar
med 7,0 procent mellan 2001 och 2003 (se tabell 33) . Utan
reformeringen av pensionssystemet hade pensionerna i stal-
let raknats upp med 4,5 procent. Den nya upprikningsme-
toden har siledes hittills resulterat i en extra 6kning av dessa
pensioner med 2,5 procent.

Tabell 33 Inkomstindex
Procentuell foérandring respektive niva

2000 2001 2002 2003 2004
Inkomst' 5,0 4,7 3,4 3.8 4,2
KPI juni 1,0 2,7 1,8 2,0 1,8
Prisbasbelopp 36600 36900 37900 38600 39400
Inkomstindex 101,73 103,20 106,16 111,79 11572
Foéljsamhetsindex 3,3 3,6 1,9

! Genomsnittlig inkomst for alla personer 16-64 ir med
pensionsgrundande inkomst eller fortidspension.

Anm: Fet stil markerar faststillda virden.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Som ett led i pensionsreformen forsvinner nista ar det sir-
skilda grundavdraget for pensionirer och pensionerna blir
dirmed beskattningsbara i hdgre grad in tidigare. Pensioni-
rerna kompenseras genom hogre bruttopensioner.

Sammantaget beridknas dessa tvd komponenter 1 pen-
sionsreformen innebira att de offentliga finanserna belastas
med ca 3,3 miljarder kronor mer nista dr, jimfort med om
reglerna varit oférindrade. For pensionirerna innebir detta
en Okning av inkomsten efter skatt med 1 genomsnitt ca 3,0
procent.

I kombination med att det generella grundavdraget hojs
ndsta ar far alla alderspensionirer med oférindrad kommu-
nalskatt en 6kning av pensionen efter skatt med minst 3,6
procent enligt Riksforsakringsverket, medan den genom-
snittliga 6kningen ir betydlig hogre. For de som inte har
nagon ATP blir 6kningen mellan 6,7 och 13,3 procent, be-
roende pd kommunalskatt. Vid genomsnittlig och oférind-
rad kommunalskatt 6kar pensionen efter skatt med 10 pro-
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Diagram 137 Ohalsotal
Antal dagar per forsadkrad person

44+ - 44
42+ r42
40 - - 40
38+ r38
36 - 36
34+ - 34
324 r32
0T g " o0 T2 0
Anm. Av forsakringskassan ersatta dagar med sjuk-,

arbetsskade-, rehabiliteringspenning, fortidspension

och sjukbidrag.
Kalla: Riksforsakringsverket.

Diagram 138 Av forsakringskassan ersatta

sjukpenningdagar

Miljoner

T r110
100 7 100
90 1 90
80+ - 80
70 r70
60 - 60
507 50
401 40
30 L S B S B R B S B R 30

Anm. Deltidsdagar ar omraknade till heltid.

Kallor: Riksforsakringsverket och Konjunkturinstitu-

tet.
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cent. Vid maximal ATP-poing 6kar pensionen efter skatt
med mellan 4,3 och 4,6 procent.

Offentliga sektorns 6verskott aterfinns i alderspen-
sionssystemet

Alderspensionssystemet bestir av AP-fonderna, som ar ett
fordelningssystem med en buffertfond och premiepensions-
systemet. Bdda ir avgiftsfinansierade. Till systemet betalar de
forsikrade, deras arbetsgivare och staten pensionsavgifter
motsvarande 18,5 procent av pensionsunderlaget.

Det finansiella sparandet i dlderspensionssystemet har re-
viderats ner bade i ar och {6r 2003 och 2004 beroende pa en
svagare utveckling av l6nesumman samt ligre kapitalavkast-
ning. Pensionsutgifterna har 6kat pa grund av ett hogre in-
komstindex {6r 2003 4n i tidigare prognoser. Det finansiella
sparandet bedoms dock fortfarande 6verstiga tva procent
fran och med 2003. Sparandet overstiger dirmed det malsatta
offentliga sparandet pa tva procent. Tillsammans med ba-
lanskravet f6r kommunerna innebdr detta att staten normalt
sett kommer att uppvisa underskott och att det offentliga
sparandet anvinds helt till att bygga upp pensionsfonder for
kommande utbetalningar.

Tabell 34 Alderspensionssystemets finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 233 197 198 211 223
Skatter och avgifter 144 158 159 165 176
Kapitalavkastning 33 21 20 22 25
Premiepensionsmedel 56 18 19 22 23

Utgifter 188 301 155 158 166
Pensioner 139 144 152 155 162
Ovrigt 50 158 3 3 3

Finansiellt sparande 45 -104 43 53 57
Procent av BNP 2,0 -4,6 1,8 2,2 2,3

Dérav AP-fonderna -1 122 24 31 34
PPM 56 18 19 22 23

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Statens utgiftstak 6verskrids vid oférandrade regler

Statens utgiftstak omfattar statens och alderspensionssyste-
mets samtliga utgifter {6rutom rintor. I 3r beriknas utgif-
terna verensstimma med utgiftstaket. Jim{ort med augus-
tiprognosen har arets takbegrinsade utgifter nedjusterats
med 5 miljarder trots att jordbrukarnas arealbidrag betalas
ut 1 ar i stillet for 2003. Nedjusteringen beror bland annat pa
att EU-avgiften och utgifterna i arbetsloshetsforsikringen
blev ldgre dn prognostiserat. Dirtill innebir nationalriken-



skapernas reviderade utfall en ligre niva pa den statliga kon-
sumtionen.

For 2003 bedoms utgifterna 6verskrida utgiftstaket med
13 miljarder kronor om inga ytterligare atgirder vidtas, vil-
ket dr 7 miljarder lagre dn augustiprognosen. Nedjusteringen
beror bland annat pa ovan nimnda tidigareliggning av jord-
brukarnas arealbidrag. Dessutom har de statliga myndighe-
ternas pris- och 1onekompensation begrinsats just {or att
minska risken {or att utgiftstaket 6verskrids. Under 2004
beriknas de takbegrinsade utgifterna Sverskrida utgiftstaket
med 8 miljarder kronor om inga ytterligare atgirder vidtas
(se tabell 35 och diagram 139).

Tabell 35 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2001 2002 2003 2004
Summa takbegransade utgifter 786 812 832 861
Utgiftstak for staten 791 812 819 853
Budgeteringsmarginal 5 0 -13 -8
Offentligt finansiellt sparande
efter besparingar 102 29 27 32
Procent av BNP 4.5 1,3 1,1 1,3

Killa: Konjunkturinstitutet.

Statens finanser forsamras

Statens finansiella sparande blir negativt i ar och {6rsimras
ytterligare direfter (se tabell 36). Inkomsterna var tillfalligt
hoga 2001 till £6]jd av Gverforingar fran AP-fonden. I ar
minskar inkomsterna dven till {6ljd av den skattesinkning
som dr en kompensation {or den allminna pensionsavgiften.
Direfter dr inkomsterna stabila som andel av BNP (se dia-
gram 140). Utgifterna 6kar som andel av BNP frimst genom
okade transfereringar till hushallen (se diagram 141).

Tabell 36 Statens finansiella sparande
Miljarder kronor respektive procent av BNP

Statens finansiella sparande 2000 2001 2002 2003 2004
Inkomster 789 932 736 756 795
Procent av BNP 359 41,2 31,6 31,4 31,5
Skatter och avgifter 30,8 31,6 289 289 290
Ovrigt 51 9,6 2,7 2,5 2,5
Utgifter 765 720 745 792 821
Procent av BNP 34,8 31,9 320 329 325
Transfereringar till hushall 10,9 10,8 11,1 12,2 12,0
Konsumtionsutgifter 8,0 7,8 7,9 7,8 7,7
Ranteutgifter 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Ovrigt 156 130 127 126 125
Finansiellt sparande 24 211 -9 =37 -26
Procent av BNP 1,1 94 -04 -15 -1,0

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.
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Diagram 139 Takbegransade utgifter,
utgiftstak
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Statistiska centralbyran, Ekonomistyrnings-

verket och Konjunkturinstitutet.

Diagram 140 Statens inkomster
Procent av BNP
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mmm Direkta skatter

1 Indirekta skatter

—1Sociala avgifter

= Ovriga inkomster

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 141 Statens utgifter
Procent av BNP
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= Ovriga utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 142 Statens budgetsaldo och finan-

siellt sparande, staten
Miljarder kronor
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Kallor: Riksgaldskontoret,Statistiska centralbyran

och Konjunkturinstitutet.

Diagram 143 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet.

Diagram 144 Kommunernas finansiella

sparande
Procent av BNP
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— Primarkommuner
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-

institutet.

Statens budgetsaldo beriknas diremot bli positivt 1 ar pd
grund av Riksbankens inleverans pa 20 miljarder (se tabell
37 och diagram 142). Berikningen av statens budgetsaldo
och dirmed linebehovet utgdr fran prognosen for statens
finansiella sparande, som justeras med olika poster. For 2003
och 2004 antas inkomster fran {6rsiljning av statliga bolag
pa 10 miljarder per ar. Budgetunderskottet beriknas uppga
till ca 30 miljarder per ar.

Forra dret minskade statskulden med 122 miljarder kro-
nor till f6ljd av ett positivt budgetsaldo samt 6verforingar
frin Riksbanken och AP-fonden (se diagram 143). I ar okar
skulden trots ett positivt budgetsaldo och trots att en starka-
re krona reducerar statsskulden. Forklaringen ir att vissa
myndigheter omvandlar sina kontofordringar pa Riksgald-
kontoret till statsobligationer. Transaktionen har inga kassa-
missiga effekter och paverkar diarfor inte budgetsaldot.

Under 2003 och 2004 6kar statskulden pé grund av de
uppkomna budgetunderskotten. Den fortsatta {orstarkning-
en av kronan motverkar 6kningen och som andel av BNP
fortsitter statsskulden att falla. Den konsoliderade brutto-
skulden ckade forra dret som en {6]jd av AP-fondens mins-
kade innehav av statspapper, men beddms aterigen falla som
andel av BNP. Denna skuldandel 4r hela tiden visentligt
lagre dn den Gvre grins pa 60 procent som utgor ett kriteri-
um {6r deltagande i den europeiska valutaunionen.

Tabell 37 Sparande och budgetsaldo i staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande 24 21 -9 =37 -26

Procent av BNP 1,1 94 -04 -1,56 -1,0
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 -8 -15 -16

Kurs-och valutaférluster -9 -17 -8 -6 -1

Periodiseringar, 6vrigt 22 -20 4 3 0
Budgetsaldo 102 39 8 -33 -29

Inleverans fran Riksbanken 20

Overforing fran AP-fonden 69

Ovrig véardeférandring -7 -8 -22 8 4
Statsskuld 1279 1157 1170 1196 1221

Procent av BNP 58,2 51,2 50,2 49,7 484
Konsoliderad bruttoskuld 1159 1226 1210 1225 1280

Procent av BNP 52,8 543 519 509 50,7

Killor: Statistiska centralbyran, Riksgildskontoret. och
Konjunkturinstitutet.



Primarkommunerna hojer skatten 2003 och 2004

Bilden av primirkommunernas ekonomi har férindrats
genom ny statistik frin SCB. Det finansiella sparandet har
reviderats ner med 7 miljarder kronor 2001, ett nivaskift
som kvarstar de kommande dren. Primirkommunernas fi-
nansiella sparande blir negativt under hela prognosperioden
(se tabell 38 och diagram 144).

I Konjunkturinstitutets senaste kommunbarometer upp-
ger ungefdr 40 procent av primirkommunerna att de inte
kommer att uppfylla balanskravet 1 ar. Det kan jaimforas
med kommunbarometern i februari 1 ar, dd 12 procent upp-
gav att de inte skulle uppna balans. Konjunkturinstitutets
berikningar tyder dock pa att det bokforingsmassiga resulta-
tet, som balanskravet avser, kommer att bli positivt i &r och
med hjilp av skattehdjningar dven under de kommande tva
dren, dvs. primirkommunerna som aggregat uppfyller ba-
lanskravet.

Tabell 38 Primarkommunernas finanser
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 335 350 374 391 404
Procent av BNP 152 155 16,1 16,2 16,0
Utgifter 329 352 375 394 411
Procent av BNP 150 156 16,1 16,4 16,3
Finansiellt sparande 6 -2 -1 -4 -6
Procent av BNP 0,3 -0,1 0,0 -01 -0,3

Killor: Statistiska centralbyrin och Konjunkturinstitutet.

Inkomsterna i primirkommunerna kar starkt i &r pa grund
av okade skatteinkomster och ckade statsbidrag (se diagram
145 och 146).

Den stora 6kningen av skatteinkomsterna i ér beror pa
en relativt hog slutreglering av skatteinkomster for tidigare
ar. Kompensationen {or inforandet av maxtaxa i barn- och
dldreomsorg samt det tillfilliga sysselsittningsstodet 6kar
statsbidragen med omkring 7 miljarder kronor (se diagram
147). Nista ar hojer primarkommunerna skatten med i ge-
nomsnitt 19 6re, vilket okar skatteinkomsterna med ca 2,5
miljarder kronor. Dessutom far kommunerna behilla den
statliga grundskatt, eller "200-kronan”, som alla inkomstta-
gare betalar dven detta ar.

Det tillfilliga sysselsittningsstddet har frlingts till 2003,
och motsvarar 1,5 miljarder kronor. En kompensation pa
1,2 miljarder kronor utgir {or inférandet av en avgiftsfri
allmin forskola. Statsbidragen beriknas trots detta minska
nista ar till {6]jd av andra regelindringar. Det kommunala
skatteunderlaget 6kar genom att det sirskilda grundavdraget
for pensionidrer forsvinner, vilket dock motverkas av att det
allminna grundavdraget hojs som en del av den ”gréna”
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Diagram 145 Primarkommunernas inkomster
och utgifter
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 146 Primarkommunernas inkomster
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 147 Statsbidrag till kommuner
Miljarder kronor, I6pande priser, respektive procent
av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 148 Primarkommunernas utgifter
Procent av BNP
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mmm Konsumtionsutgifter

=1 Transfereringar till hushall
1 Investeringar

= Ovriga utgifter

Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

skattevixlingen. Ett dldreforsorjningsstod infors, vilket
minskar primiarkommunernas utbetalningar av socialbidrag
med drygt 1 miljard kronor. Dessa regelindringar neutrali-
seras genom en motsvarande sinkning av statsbidraget.

I prognosen f6r inkomstskatterna 2004 ingdr en genom-
snittlig skattehdjning med 20 6re, vilket 6kar skatteinkoms-
terna med 2,7 miljarder kronor. Detta dr den summa som
krivs {or att primarkommunerna dven detta ar ska uppfylla
balanskravet. Vid franvaro av tillkommande riksdagsbeslut
bortfaller sdvil ”200-kronan” som det tillfalliga sysselsitt-
ningsstodet ar 2004, vilket reducerar primarkommunernas
inkomster med ca 2,5 miljarder kronor. Om dessa stod {61-
langs till att gilla dven 2004 kan detta ersitta den hir pro-
gnostiserade skattehdjningen. Utgifterna vintas 6ka nigot
snabbare dn inkomsterna 2003 och 2004. Det beror pa en
fortsatt expansiv konsumtion som dock ddmpas nigot mot
slutet av perioden pé grund av forsimrade finanser (se dia-
gram 145 och 148).

Den starka konsumtionsutvecklingen beror frimst pa att
primirkommunernas 6kar antalet anstillda f6r att méta
nuvarande och framtida krav. Detta stéds ocksd av det tillfal-
liga sysselsittningsbidraget. Enligt Konjunkturinstitutets
senaste kommunbarometer ir bristen pa personal stor, spe-
ciellt inom barn- och dldreomsorgen, dir 60 procent av
kommunerna uppger att det finns en brist och 95 procent att
bristen kommer att 6ka eller vara oférindrad de kommande
6 manaderna.

Maxtaxan i barn- och dldreomsorg vintas oka efterfragan
pa kommunal verksamhet. Frdn 1 januari 2003 inf6rs dess-
utom en avgiftsfri allmin forskola om minst 525 timmar per
ar for fyra- och femaringar. En motverkande effekt dr ned-
trappningen av det s.k. kunskapslyftet, som 1 host har mins-
kat med ca 40 000 platser, vilket motsvarar drygt 1 miljard
kronor. Hoga 16neckningar bidrar ocksa till utgiftskningen
(se dven avsnittet stark l6neutveckling i primirkommuner-
na). Investeringarna bedéms 6ka under perioden. Det ir
frimst investeringar inom bygg och anliggning, till f6ljd av
utbyggnad av kommunal infrastruktur.

Landstingsskatten hojs med 48 6re

Landstingens finansiella sparande beridknas bli negativt i dr,
positivt 2003 och aterigen negativt 2004 (se tabell 39 och
diagram 144). Det positiva sparandet 2003 beror pd att utde-
biteringen dkar med 1 genomsnitt 48 6re, vilket motsvarar
6,5 miljarder kronor i1 6kade skatteinkomster.



Tabell 39 Landstingens finanser
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 160 169 178 193 199
Procent av BNP 7,3 7,5 7,7 8,0 7,9
Utgifter 159 172 182 191 200
Procent av BNP 7,2 7,6 7,8 7,9 7,9
Finansiellt sparande 1 -3 -4 2 -1
Procent av BNP 01 -01 -0,2 0,1 0,0

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

I Konjunkturinstitutets senaste kommunbarometer uppger
70 procent av landstingen att de inte kommer att na budget-
balans 1 ar. Det dr ungefir dubbelt s3 minga som i februari-
barometern. Enligt Konjunkturinstitutets berakningar upp-
fyller den aggregerade landstingssektorn inte balanskravet 1
ar. Nista dr bedoms dock landstingen fa ett marginellt Gver-
skott i resultatrakningen for forsta gdngen sedan 1996.
Landstingen vintas dock aterigen uppvisa underskott 2004.

Landstingens inkomster dkar 1 god takt 1 ar. Nista ar
okar inkomsterna annu mer till {6ljd av skattehdjningen
medan inkomsterna dkar lingsammare in BNP 2004 (se
diagram 149 och 150).

Skatteinkomsterna 6kar forhéllandevis mycket 1 ar. Det
beror pa en relativt hog slutreglering av skatteinkomsterna
for tidigare ar. Den nationella handlingsplanen, en plan for
vard och omsorg, bidrag f6r 6kad tillginglighet i virden
samt det tillfilliga sysselsittningsstodet okar 1 ar statsbidra-
gen med 2,8 miljarder kronor. Som andel av BNP minskar
dock statsbidragen under alla prognosar (se diagram 147).

Skatteinkomsterna 6kar snabbt nista dr genom den hojda
utdebiteringen samt genom regelindringar som 6kar det
okat kommunala skatteunderlaget. Dessa regelindringar
paverkar dock inte landstingens inkomster da dessa neutrali-
seras med minskade statsbidrag. De statliga bidragen ckar
dock beroende pa att bidraget till den nationella handlings-
planen hojs med 2 miljarder kronor 2003.

Utvecklingen av skatteinkomsterna f6rvintas bli lugnare
2004. Vid franvaro av tillkommande riksdagsbeslut bortfal-
ler sdvil ”200-kronan” som det tillflliga sysselsittningssto-
det 2004, vilket reducerar landstingens inkomster med ca 1
miljard kronor. Statsbidragen beriknas anda bli of6érindra-
de, pa grund av att nivan pa bidraget {6r den nationella
handlingsplanen 6kar med 1 miljard kronor. Landstingens
utgifter fortsitter att 6ka de nirmaste aren. De 6kande in-
komsterna forvintas till stor del utnyttjas till 6kad konsum-
tion och 6kade investeringar (se diagram 149 och 151).

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna 6kade lands-
tingens konsumtionsvolym med 2,5 procent de tre forsta
kvartalen i dr jimf6rt med motsvarande period {6rra dret.
Antalet anstillda och antalet arbetade timmar minskade
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Diagram 149 Landstingens inkomster och ut-
gifter
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 150 Landstingens inkomster
Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunktur-
institutet.

Diagram 151 Landstingens utgifter
Procent av BNP
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dock, vilket beror pa huvudmannaskapsférandringen av
vardhogskolorna samt bolagisering av Norrtiljesjukhus och
Sodersjukhuset. Den underliggande trenden ir dock en
okande sysselsittning 1 landstingen.

Den 1 mars 2003 3tergdr Helsingborgs lasarett och
Angelholms sjukhus frin aktiebolag till offentlig férvalt-
ning, vilket bidrar till att sysselsittningen 1 landstingen 6kar
2003.

Hoga pris- och 16nedkningstakter bidrar till en snabb
kostnadsutveckling kommande 3r. Likemedelspriserna for-
vantas dock sjunka som en f6ljd av den skirpning av lagen
om likemedelsf6rminen som genomférdes 1 oktober 2002.
Forindringen innebir i praktiken att apoteken alltid ska
lamna ut den billigaste varianten av likemedel pa recept som
ingdr 1 hogkostnadsskyddet. Landstingens besparing berik-
nas uppga till ca 200 miljoner kronor per ar.



Prognosjimtorelse







I detta avsnitt jamfors den nuvarande prognosen med den
som publicerades 1 Konjunkturinstitutets augustirapport.
Denna typ av jimfOrelse dr sedan mars 1997 ett permanent
inslag 1 Konjunkturliget. Vid varje prognostillfille gors pa
detta sitt en analys av hur prognoserna foridndrats sedan
foregdende prognostillfille.

Virldsmarknadstillvixten bedoms nista ar utvecklas na-
got simre dn 1 augustiprognosen. Efter ndgra kvartal med
god tillvixt har tecknen pd en avmattning i den amerikanska
ekonomin blivit allt tydligare under sommaren och hosten.
Aven i Europa har utsikterna pa kort sikt forsamrats, vilket
bl.a. dterspeglas i att hushallens och foretagens framtidsfor-
vintningar blivit mindre positiva dn under vintern och va-
ren. Inte minst i Tyskland och Frankrike {6rutses en svag
utveckling. Det vintas ddrmed dréja ytterligare nagra kvar-
tal innan aterhimtningen far ndgon mer pataglig styrka.
Sammantaget talar den nya informationen {6r en svagare och
mer utdragen uppgang av det internationella konjunkturen
in vad som fOrutsags i augusti (se tabell 1).

Tabell 1 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos foér
2002-2004 jamfort med beddémningen i Konjunkturlaget i
augusti.

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2002 2003 2004

Dec.-02 Diff. Dec.-02 Diff. Dec.-02 Diff.
USA 2,4 0,1 25 -05 33 -04
Japan -0,1 0,1 0,9 -0,1 1,2 -0,2
Euroomradet 0,8 -0,3 1,7 -0,9 2,6 -0,1
Tyskland 03 -04 1,3 -11 22 -0,2
Frankrike 1,0 -0,3 1,7 11 2,7 -01
Storbritannien 1,5 -0,3 2,5 -0,3 2,8 0,1
OECD 1,7 0,0 22 -0,6 29 -0,2

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

BNP-tillvixten i Sverige bedoms pa kort sikt bli betydligt
svagare in vad som forvintades i augusti. Bakgrunden till
nedrevideringen f6r 2002-2003 dr framfor alle att tillvixttak-
ten for hushallens konsumtionsutgifter och de fasta brutto-
investeringar nu vintas bli visentligt ligre dn enligt augusti-
prognosen.

Hushallens konsumtion har skrivits ned {6r bade 2002
och 2003 men reviderats upp marginellt {6r 2004. Nedrevi-
deringen har framf6r allt sitt ursprung i den nya bild av
konsumtionsférloppet under den senaste tiden som ges i de
reviderade nationalrikenskaperna. Tillvixten {6r f6rsta
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halviret jamfort med motsvarande period 1 fjol har dir revi-
derats ner fran 0,9 till 0,3 procent.”

Tabell 2 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos foér
2002-2004 jamfort med augustiprognosen.

Arlig procentuell férandring nar annat inte anges

2002 2003 2004

Dec.-02 Diff. Dec.-02 Diff. Dec.-02 Diff.
TCW-index' 131,0 -3,2 128,3 -1,5 1256 0,2
Reporénta1, procent 3,75 -0,50 3,75 -0,75 4,00 -0,75
Statsobligationer,mé\r1 50 -04 51 =04 54 -05
BNP 1,6 -0,3 1,8 -0,9 27 03
Hushallens konsumtion 1,2 -1,3 2,3 -0,5 2,6 0,2
Offentlig konsumtion 1,6 0,0 0,9 0,2 0,6 0,0
Fasta bruttoinvesteringar -3,5 -0,8 1,5 =3,7 4.8 1,2
Lagerinvesteringar -0,3 0,1 0,2 -0,2 0,2 0,1
Export 0,7 -18 3,1 -3,8 6,9 02
Import -3,1 =33 39 47 74 06
Sysselsattning, antal 0,1 0,0 -0,2 -0,3 0,2 -01
Oppen arbetsléshet? 4,0 0,0 44 0,2 4,3 0,3
Kontantlén per timme 3,9 0,0 3,8 -0,3 3,8 -0,2
KPI, arsgenomsnitt 2,4 0,0 2,1 01 2,0 -0,2
UND1X, arsgenomsnitt 2,6 0,0 22 04 1,7 -01
Real disponibel inkomst 53 0,1 22 -04 1,8 -04
Industriproduktion 1,4 -12 2,3 24 4.8 0,9
Bytesbalans3 4.5 0,9 43 1,1 4,6 1,3
Statens budgetsaldo 8,0 -3,0 -33,0 1,0 -29,0 1,9
Offentligt finansiellt
sparande® 1,3 -04 06 -07 09 —06

'December respektive dr.
?1 procent av arbetskraften.
3T procent av BNP.

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Aven de senaste minadernas indikationer p4 att hushéllens
framtidsf6rvintningar blivit betydligt mindre optimistiska
har bidragit till nedjusteringen, liksom att kommunalskatte-
hojningarna de nirmaste dren forvintas bli hégre och 16ne-
utvecklingen svagare dn vad som férutsags 1 augusti.
Liksom f6r hushéllens konsumtion forutses en svagare
utveckling 2002 och 2003 {6r de fasta bruttoinvesteringarna
in 1 augustiprognosen. En uppjustering av de offentliga inve-
steringarna till {6]jd av 6kade infrastruktursatsningar upp-
vigs mer 4n vil av nedjusterade investeringar i 6vriga delar
av ekonomin. Statistik {Or drets tre forsta kvartal indikerar

%1 snabbversionen av Nationalrikenskaperna som lag till grund f6r
augustiprognosen uppgick konsumtionstillvixten f6rsta halvaret till
1,6 procent.
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att den neddtgdende trenden i industriinvesteringarna ir
starkare dn vad som tidigare prognostiserats. Svaren i SCB:s
investeringsenkit fran oktober tyder pa att industrins inve-
steringar, 1 motsats till vad som antogs i augusti, fortsitter
att falla dven nista dr. Nedrevideringen av tjinstesektorns
investeringar beror bl.a. pa att den tidigare prognostiserade
utbyggnaden av det s.k. UMTS-nitet befunnits vara alltfér
optimistisk. Under andra halvaret 2003 vintas dock invester-
ingskonjunkturen forbittras i takt med en allt starkare pro-
duktionstillvixt, och investeringsokningen uppjusteras dir-
for for 2004.

Den lingsammare aterhimtningen av virldskonjunktu-
ren har bidragit till att exporttillvixten nedreviderats 2002
och 2003. For varuexporten brots det f6rsta halvérets upp-
gang under sommaren, vilket inte {6rvintades i augusti. For
tjansteexporten har utfallen hittills 1 ar 6verlag varit ovintat
svaga. Eftersom dven den inhemska efterfragan utvecklas
svagare justeras dven importtillvixten ned patagligt. Darmed
blir effekterna pa nettoexportens bidrag till BNP-tillvixten
forhéllandevis begrinsade och innevarande ar vintas utri-
keshandelns bidrag till BNP t.o.m. bli storre dn i augusti-
prognosen.

Bytesbalansen har reviderats upp med motsvarande ca
1 procentenhet av BNP under hela prognosperioden, fraimst
beroende pa revideringar av nationalrikenskaperna.

Bedomningen {6r kronans langsiktiga jimviktskurs dr
densamma som tidigare. Fundamentala faktorer talar {or en
fortsatt forstarkning under prognosperioden. Diremot har
apprecieringen sedan augusti gitt snabbare dn vintat och
banan mot den langsiktiga jimvikten antas dirfor bli flacka-
re an vad som tidigare prognostiserats. Detta tar sig uttryck i
att kronans effektiva vixelkurs (TCW-index) dr starkare dn 1
augustiprognosen savil 2002 som 2003.

Som tidigare indikerats revideras de totala timl6neck-
ningarna ned. Detta giller {or hela prognosperioden och ir
frimst ett resultat av den svagare sysselsittningsutvecklingen
som f6ljer i sparen av den ligre f6rvintade BNP-tillvixten
2002 och 2003. Efterfragan pa arbetskraft reagerar med viss
tidsefterslipning i forhillande till produktionen. Prognosen
for den Sppna arbetslosheten har dirfor reviderats upp f6r
2003 och 2004.

Sammantaget ir resursutnyttjandet lagt under hela pro-
gnosperioden, vilket verkar dimpande pa pris- och 16neut-
vecklingen. Inflationsbedomningen, i termer av drsgenom-
snitt for UND1X och KPI, dr dock nigot hdgre 2003 4n 1
augustiprognosen, 1 huvudsak till {6ljd av s.k. utbudsstor-
ningar som hojda punktskatter och tillflliga elprisokningar.
For 2004 har inflationsprognosen reviderats ned.

Mot bakgrund av att UND1X-inflationen bedéms under-
stiga Riksbankens inflationsmal om reporintan halls pa den
nuvarande nivan har reporintan justerats ned.
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Prognosen for den 10-driga obligationsrintan dr nedrevi-
derad for i ar och nista ar. Nedrevideringen beror 1 huvud-
sak pa littnader 1 penningpolitiken pd internationell niva.

Det offentliga finansiella sparandet f6rutses bli nagot lag-
re under prognosperioden in vad antogs i augusti trots att
kommunalskatterna uppreviderats. Detta hinger fraimst
samman med att sdvil sysselsittning som timlon nedrevide-
rats, vilket minskar skatteintikterna, samtidigt som den
offentliga konsumtionen uppreviderats.



