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Forord

I Konjunkturlaget juni 2002 presenteras en prognos av den
ekonomiska utvecklingen 2002-2004 i Sverige och i omvirl-
den. I ett sirskilt avsnitt jimfors den innevarande prognosen
med den bedomning som presenterades i mars 2002.

Arbetet med Konjunkturlaget har letts av prognoschef
Hans Lindberg. Beridkningarna avslutades den 13 juni 2002.

Ingemar Hansson
Generaldirektor






Sammanfattning

Inflationen sjunker tillbaka ytterligare till foljd av det laga
resursutnyttiandet. Men tillvixten dr nu pd vag att ta fart. BNP
bedoms oka med 1,7 procent i ar, 2,7 procent 2003 och 2,3 pro-
cent 2004. Sysselsdttningen minskar i dr innan den vinder.
Atgirder kan behévas for att de statliga utgifterna inte ska
overstiga utgiftstaket.

Virldsekonomin dr pa vig upp ur ligkonjunkturen (se dia-
gram 1). Tillvixten skjuter fart efter sommaren och bedéms
uppga till ca 3 procent 2003-2004 i OECD-omradet. Fjol-
arets expansiva ekonomiska politik bidrar starke till ter-
himtningen. Den amerikanska ekonomin vixer nu nigot
snabbare dn vintat till {6ljd av en fortsatt stark privat kon-
sumtion. Det tidigare fallet i investeringarna har avtagit och
tillvixten far draghjilp av att lageravvecklingarna snart dr
klara. Konjunkturbilden har dven ljusnat nigot 1 euroomra-
det ddr dterhimtningen leds av de exportinriktade delarna av
industrin.

Den svenska BNP-tillvixten bottnade i slutet av 2001 och
ir pa vig uppat (se diagram 2). BNP-tillvixten bedoms dock
stanna vid 1,7 procent i dr till f6ljd av den svaga utveckling-
en under slutet av 2001, en fortsatt lageravveckling fram till
sommaren och en stigande import under slutet av aret. Hus-
hallens konsumtion dkar redan nu i en snabbare takt pd
grund av en expansiv finanspolitik och ett mer positivt
stimningsldge. Den svenska exporten har utvecklats starkare
an vinta det senaste halvaret och kommer att ta fart ytterli-
gare nir tillvixten 1 omvirlden och efterfrigan pa telekom-
produkter tilltar 2003. Tillsammans med hoga investeringar
till £6]jd av utbyggnaden av tredje generationens mobiltele-
fonnit bedoms detta medfora att den svenska BNP-tillvixten
okar till 2,7 procent under 2003. Tillvixten vixlar ner till
2,3 procent under 2004, bl.a. till {6]jd av en mindre expansiv
ekonomisk politik som dimpar konsumtionsutvecklingen.

Sysselsittningen utvecklades starkt 1 borjan av {orra dret
trots den vikande efterfrageutvecklingen. Det finns dirfor en
overbemanning inom foretagen och en press att reducera
personalstyrkan for att forbittra produktiviteten. Sysselsitt-
ningen ir nu pa vag att minska och arbetslosheten stiger till
4,2 procent 1 ar. Sysselsittningen borjar 6ka mot slutet av
2002 med viss eftersldpning 1 férhéllande till efterfrageut-
vecklingen.

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

Diagram 2 BNP i Sverige
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.



Diagram 3 Timlon, avtal och I6neglidning
Arlig procentuell féréandring
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Medlingsinstitutet.

Diagram 4 Timlon i naringslivet
Procentuell férandring
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Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Tabell 1 Valda indikatorer

Arlig procentuell férandring respektive procent
2000 2001 2002 2003 2004

BNP till marknadspris 3,6 1,2 1,7 2,7 2,3
Bytesbalans' 3,3 3,2 3,0 2,6 2,8
Sysselsattningsgrad® 772 782 778 776 776
Oppen arbetsléshet® 4,7 4,0 4.2 4.1 4,0
Timlon 3,7 4,3 3,9 4,0 4,1
Produktivitet i naringslivet* 2,6 0,7 3,1 3,4 2,7
KPI, dec-dec 1,4 2,9 2,1 1,9 2,4
UND1X, dec-dec 1,3 34 1,9 1,6 21
Offentligt finansiellt sparande® 3,7 4,8 1,6 1,7 2,0
Reporanta® 400 375 425 450 475
10-arig statsobligationsranta® 4,9 5,2 57 5,8 5,8
TCW-index® 128,0 138,6 1324 1286 1249
T procent av BNP.

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

* Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.

> I procent av BNP.

¢ Vid &rets slut.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrdn och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

Lonerna 6kade med 4,3 procent 2001, vilket var snabbare in
vintat. Sysselsittningen 6kade starkt 1999-2001 och l6ne-
glidningen blev forhallandevis hog 1 de delar av ekonomin
som berdrdes sent av konjunkturavmattningen. Bristtalen pa
arbetsmarknaden borjade dock falla pa bred front {6rra va-
ren och 16neglidningen har nu mattats. Det finns fortfarande
en viss Gverbemanning 1 féretagen och sysselsittningen
sjunker. Loneglidningen bedoms dirfor fortsitta avta. Sam-
tidigt ger de befintliga tredrsavtalen lagre paslag 2002-2003.
Lonedkningstakten bedoms dirfor minska till 3,9 procent 1
ar. Nista ar da vindningen 1 konjunkturen nar arbetsmark-
naden berdknas l6nerna 6ka med 4,0 procent och med

4,1 procent 2004 (se diagram 3). Lonerna 6kar ddrmed snab-
bare i Sverige 4n 1 euroomradet (se diagram 4), vilket pa sikt
kan urholka konkurrenskraften.

Mot bakgrund av den nu vikande sysselsittningen och
betydelsen av en hog sysselsittning av bl.a. demografiska
skil dr en ligre 16neckningstakt samhillsekonomiskt 6nsk-
vird. Detta skulle 6ka Riksbankens utrymme {6r en fortsatt
expansiv penningpolitik, och pa sé sitt f6rbattra forutsitt-
ningarna for ytterligare sysselsittningsdkningar.

Inflationsuppgingen under forra aret kan till en del {6r-
klaras av tillfalliga effekter som nu faller ur tolvmanadersta-
len. Den resterande delen av inflationsuppgangen hinger
samman med den snabba efterfragetillvixten 1999-2000 och
den da tilltagande bristsituationen pa arbetsmarknaden.
Trycket pa de tillgingliga resurserna har dock minskat till
foljd av konjunkturavmattningen. Resursutnyttjandet 6kar
igen till hosten nir tillvixten tar fart, men produktionsgapet



bedoms fortfarande inte vara slutet nista ar. Loneckningar-
na bedoms avta samtidigt som produktiviteten vixer snabba-
re. Inflationen halls dessutom tillbaka av en apprecierande
krona. Mot den bakgrunden beddms inflationen vara i linje
med Riksbankens inflationsmal redan i slutet av 2002 (se
diagram 5).

Under 2003-2004 beddms efterfragan vixa snabbare dn
den potentiella produktionen, som beriknas 6ka med ca
2,1 procent per ar i genomsnitt under perioden 2001-2004.
Arbetsmarknadsliget blir stramare och den Sppna arbetslos-
heten sjunker. P3 sikt leder en sidan utveckling till ett tillta-
gande inflationstryck. For att undvika att detta medf6r en
inflationstakt 6ver malet framstdr det 1 nuliget som motive-
rat att 1 slutet av 2003 och borjan av 2004 hoja reporintan
till 4,75 procent.

Den vikande konjunkturen under fjolaret borjar nu till-
sammans med den expansiva finanspolitiken {6rsvaga de
offentliga finanserna. Under 2002 och 2003 beddms det of-
fentliga sparandet uppga till 1,6 respektive 1,7 procent av
BNP. Med hinsyn till att resursutnyttjandet dr nagot ligre
in normalt bedoms dock det offentliga sparandet vara i linje
med regeringens mal om ett 6verskott pa tva procent av
BNP i genomsnitt 6ver en konjunkturcykel. Under 2004
vintas ocksa det offentliga sparandet stiga till 2,0 procent av
BNP till {6ljd av stigande resursutnyttjande och vixande
skattebaser.

De statliga utgifterna har 6kat snabbt till {6]jd av kon-
junkturforsvagningen 2001 och en stigande sjukfranvaro (se
diagram 6). Utgiftstaken, som lagts fast av Riksdagen, be-
doms dirfor dverskridas med omkring 5 miljarder kronor
2002, 14 miljarder kronor 2003 och 9 miljarder kronor 2004.
Om regeringen gor en liknande beddmning kommer sanno-
likt dtgirder att vidtas som bromsar utgiftsutvecklingen. Det
skulle innebira att det finansiella sparandet stirks samtidigt
som det framtida skattesinkningsutrymmet 6kar. Utrymmet
skulle dock inte bli tillrickligt f6r att kunna slutféra det
*fjarde steget” 1 den inkomstskattereform som innebir full
kompensation {6r den allminna egenavgiften till pensionssy-
stemet. Utdver utgiftsnedskidrningar skulle det krivas en
nedjustering av sparmalet {6r 2003 till 1,7 procent av BNP.
Ur strikt konjunkturpolitisk synvinkel ir en finanspolitisk

littnad inte sirskilt angeldgen 2003 eftersom tillvixten indd
beriknas bli hog.

Diagram 5 UND1X
Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Internationell ekonomi

Aterhdmtning inom OECD-omradet

Tillvixten 1 OECD-omradet dr pd vig att ta fart, efter en
kort nedgang 2001 (se diagram 7). Efter rekorddret 2000 {51l
tillvixten till 1,1 procent i fjol (se tabell 2). Konjunkturned-
gangen fordjupades genom terrordaden 1 USA den 11 sep-
tember. Framtidsfortroendet har nu ater 6kat hos bade fore-
tag och hushall. Fjolarets expansiva ekonomiska politik har
tydligt bidragit till dterhimtningen i flertalet industrilander
(se diagram 8). Aven Ostasien, dir minga linder fick vid-
kinnas effekter av krisen inom den informations- och
kommunikationsteknologiska (IKT) sektorn, uppvisar nu-
mera okande tillvixttal {6r bdde industriproduktion och
export (se diagram 9).

Tillvixten inom OECD-omrédet {6rvintas tillta under
andra halvaret 1 ar och uppga till ca 3 procent 2003-2004.
Produktionsgapet {orblir dock negativt under hela prognos-
perioden.

Tabell 2 BNP och KPI i varlden
Arlig procentuell férandring

BNP KPI
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
USA 1,2 2,5 3,4 3,9 2,8 1,1 2,4 2,6
Japan -05 -04 1,1 1,4 -05 -1,1 -0,7 -05
Euroomradet 1,5 1,3 2,8 2,8 2,7 2,0 1,8 1,7
Tyskland 0,7 0,9 2,6 2,5 2,4 1,5 1,4 1,4
Frankrike 2,0 1,3 2,9 2,8 1,8 1,6 1,5 1,5
Storbritannien 2,2 1,8 2,8 2,6 1,2 1,4 1,8 21
OECD' 1,1 1,8 3,0 3,2 2,2 1,1 1,7 1,9
Varlden 2,5 2,8 4,0 3,9

! BNP-siffrorna avser samtliga OECD-linder, medan KPI-siffrorna avser
OECD exkl. Australien, Island, Korea, Mexiko, Nya Zeeland, Polen,
Tjeckien, Turkiet och Ungern. KPI for EU-linderna avser harmoniserade
KPI-tal frin och med 1996.

Killor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Aterhimtningen i USA och Europa birs upp av den in-
hemska efterfragan (se tabell 3). Till en borjan var det hus-
hallens konsumtionsutgifter som var ovintat starka i manga
lander. Under andra halvéret i &r vintas de fasta investering-
arna (foretridesvis maskin- och mjukvaruinvesteringar) dka.
I USA bor neddragningen av foretagens lager snart vara av-
slutad, vilket bidrar positivt till BNP-tillvixten.

Den viktigaste faktorn bakom uppgingen ir omliggning-
en av den ekonomiska politiken i expansiv riktning f6rra
aret. I USA och Storbritannien kombinerades en expansiv

13

Diagram 7 BNP och inflation i OECD
Arlig procentuell férandring
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Kallor: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 8 Ledande indikator for industripro-
duktion samt industriproduktion i OECD
Arlig procentuell férandring, manadsdata
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Diagram 9 Industriproduktionen i Korea, Kina
och Thailand
Arlig procentuell férandring, manadsdata
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penningpolitik med kraftig finanspolitisk stimulans, medan
det inom euroomradet huvudsakligen handlade om pen-
ningpolitiska littnader.

I och med konjunkturuppgingen kommer penningpoli-
tiken att stramas 3t i bdde USA och Europa. De forsta styr-
rintehdjningarna kommer redan i dr. Samtidigt innebir den
forhallandevis laingsamma terhdmtningen inom euroomra-
det att f6rbdttringen av de offentliga finanserna i ér sanno-
likt kommer att gd trogare dn vad som anges i medlemslin-
dernas stabilitetsprogram.

Inflationstakten i OECD som helhet faller frdn 2,2 pro-
cent 1 fjol till 1,1 procent i ar. I euroomradet sjunker den till
den Europeiska centralbankens maximigrins pa 2 procent. I
Japan fortsitter priserna att falla i absoluta termer. BNP-
deflatorn hade forra aret sitt ligsta virde pa 10 ar. Inflations-
trycket inom OECD-omradet okar sedan gradvis under
prognosperioden. Inflationen {6rblir dock f6rhéllandevis 1ag
tack vare den penningpolitiska dtstramningen.

Tabell 3 BNP samt slutlig inhemsk efterfragan i USA och
euroomradet

Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003 2004

USA
Slutlig inhemsk efterfragan 2,2 2,3 3,6 3,7
Lagerinvesteringar1 -1,2 0,7 0,2 0,0
Nettoexport' -01 -0,7 -06 0,1
BNP 1,2 2,5 3,4 3,9
Euroomradet
Slutlig inhemsk efterfragan 1,4 1,0 2,6 2,6
Lagerinvesteringar’' -0,6 0,0 0,3 0,1
Nettoexport' 07 04 00 02
BNP 1,5 1,3 2,8 2,8

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

Det finns en risk att investeringsklimatet 1 USA och Europa
blir simre dn vintat och f6ljaktligen att den internationella
konjunkturen aterhimtas lingsammare 4n enligt prognosen.
En alltf6r snabb korrigering av dollarns vixelkurs, som be-
doms vara starkare dn sitt langsiktsvirde, utgor ocksa en risk
for den internationella utvecklingen. En annan mojlighet dr
att oviantat hoga vinster 1 USA leder till en snabbare inve-
steringsdkning. Aterhimtningen i USA och i virldsekono-
min skulle di paskyndas och ge upphov till en starkare pen-
ningpolitisk reaktion.



Krigsrisk praglar oljemarknaden

Oljepriserna har utvecklats starkare dn vintat sedan slutet av
det forsta kvartalet i dr, med nivaer kring den 6vre grinsen
for OPEC:s malsatta prisintervall om 22 till 28 dollar per
fat. Enligt manga bedémare, diribland OPEC, dr den starka
oljeprisutvecklingen en f6ljd av spekulation om utbuds-
minskningar 1 hindelse av en utvidgning av konflikten 1
Mellanostern (i synnerhet av en amerikansk intervention i
Irak). Trots att OPEC har garanterat en fortsatt oljeproduk-
tion 1 hindelse av konflikt har oljepriset forblivit hogt. En-
ligt OPEC ir prisuppgingen spekulationsdriven och man
avser att halla produktionen pi den nuvarande nivan aret ut.

Aven d3 spekulationer om krigsrisk troligen ir huvudor-
saken till oljeprisuppgingen har det ocksd framkommit
tecken pa att efterfragan pé olja kan komma att bli starkare
an vad som tidigare antagits. Manga bedomare, diribland det
Parisbaserade International Energy Agency, anser att OPEC
underskattar efterfragetillvixten. Organisationen menar att
om OPEC inte 6kar dagens produktionsnivd kommer utbu-
det att bli alltf6r stramt i forhallande till efterfrageuppging-
en under vintern.

Ett 6kat utbud fran de producenter som inte ir anslutna
till OPEC ir att vinta efter sommaren sedan det 1 slutet av
maj stod klart att Ryssland inte {orlinger 6verenskommelsen
med OPEC om exportbegrinsningar {6r olja. Inte heller
Norge ser ut att {6rnya 6verenskommelsen med OPEC.
Terminspriset {or olja med leverans efter sommaren forblev
hégt trots denna nyhet. Optionspriserna indikerar dock att
sannolikheten {or ett prisfall har 6kat under den senaste
tiden.

Bedomningen ir att effekterna av oroligheterna 1 Mellan-
ostern klingar av och att dagens hoga prisnivéer faller tillba-
ka under sommaren. P4 kort sikt vintas dock ett stramt
utbud, varfor prisnedgingen blir moderat och i slutet av
2002 bedéms priset pa Nordsjoolja (Brent) att uppga till 23,5
dollar per fat (se diagram 10). P4 langre sikt vintas bade ef-
terfragan och utbud kunna 6ka. Efterfragetillvixten bedoms
overstiga utbudsokningen, varfor oljepriset successivt nir-
mar sig mitten av OPEC:s malintervall. Oljepriset vintas
oka till 24,5 dollar per fat i slutet av 2003 och till 26 dollar
per fat 1 slutet av 2004. Eftersom priset pd den av OPEC
malsatta korgen av oljekvaliteter vanligen understiger priset
pa Nordsjooljan innebir detta att OPEC nar mitten av det
malsatta prisintervallet under prognosperioden. Beddmning-
en av utbudet dr dock sirskilt osikert och det kan inte ute-
slutas att linder utantér OPEC-omradet 6kar produktionen
1 en sddan omfattning att OPEC far svart att uppritthalla
prismalet i ett lingre perspektiv.

Internationell ekonomi 15

Diagram 10 Oljepris

Brent, USD/fat, manadsgenomsnitt

L - 40
35
30 1

25

20

154

10 7

5 LN U S S S S S S B S B S B e B S B
85 87 89 91 93 95 97 99 01 03
Kallor: Thomson Financial Datastream och Kon-

junkturinstitutet.
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Langsam aterhamtning pa IKT-marknaden

Marknaden {6r informations- och kommunikationsteknolo-
giska (IKT) produkter omfattar hirdvaror, mjukvaror och
yjdnster inom data- och telekomomradet. Manga IKT-foretag
ar multinationella, med verksamhet i flera lainder. Hogkon-
junkturen f6r IKT-produkter bidrog till den internationella
ekonomiska expansionen 2000. P4 hela IKT-marknaden i
virlden omsattes 2001 knappt 2 300 miljarder euro (se ta-
bell 3). Utgifter f6r IKT-produkter som andel av BNP upp-
gick 1 USA till 9,5 procent och 1 Visteuropa till 7,5 procent,
dir Sverige hade den hogsta andelen pa 10,2 procent och
Italien den ligsta pa 6,2 procent (se tabell 4).

Tabell 4 Utgifter for IKT-produkter 2001

Miljarder euro respektive procent

Utgifter Marknadsandel
Europa (inkl. Osteuropa) 673 29
varav Sverige 23 1
USA 783 34
Japan 284 13
Ovriga lander 551 24
Totalt 2292 100

Killa: European Information Technology Observatory (EITO), 2002.

Aterhimtningen inom IKT-sektorn gir trogt sedan tillvixt-
takten mattats av under andra halvéret 2000. Férvintningar-
na hos IKT-f6retagen om en uppgéng i efterfrigan har inte
infriats och foretagens vinstprognoser har upprepade ginger
justerats ned, vilket avspeglats i den markanta nedgingen av
priserna pa IKT-aktier. Manga foretag har tvingats inleda
strukturférandringar med personalnedskirningar som f6ljd.
Utsikterna {6r framtiden ir fortfarande mycket osikra och
beror till stor del pa utbyggnadstakten {6r bredband och
tredje generationens nitverk (3G) {6r mobiltelefoner. Lag-
konjunkturen har bidragit till en dimpning av efterfragan pa
IKT-produkter (bl.a. teletjinster). De hoga investeringskost-
naderna och osikerheten om kundernas framtida betal-
ningsvilja f6r tjdnster gor att investeringar i 3G beddms som
relativt riskabla. Dessutom har ADSL-tekniken, som utnytt-
jar existerande telefonnit, bidragit till en minskning av efter-
fragan pd utbyggnad av nya bredbandsnit. ADSL ir relativt
vil utbredd i Europa.

Aven andra faktorer har bromsat upp 3G-investeringar. I
Europa tyngs redan manga operatdrer av stor lineborda till
foljd av de tidigare forvirvade nitlicenserna. I USA, {6rdyras
utbyggnaden av 3G av den relativt glesa befolkningstitheten
1 vissa regioner. Miljoproblem med ménga master och even-
tuell strilningsrisk bedoms dessutom inte vara tillrackligt
utredda.



Tabell 5 Utgifter fér IKT-produkter 2001

Procent respektive euro

Andel av BNP Per capita
Vasteuropa 7,5 1655
varav Sverige 10,2 2 548
USA 9,5 2822
Japan 8,3 2231

Killa: EITO 2002

Efterfragan pa IKT-produkter i virlden bedéms enligt Euro-
pean Information Technology Observatory (EITO) accele-
rera under prognosperioden men dndock vixa lingsammare
an under hogkonjunkturaret 2000 (se tabell 6). IKT-
marknaden kommer att 6ka laingsammare dn den totala han-
deln med bearbetade varor de narmaste tva dren. Tillvixt-
takten forutses av EITO bli starkast 1 linderna utanfor USA,
Europa och Japan. Av IKT-produkterna spas I'T-tjinster och
mjukvaror fa den snabbaste genomsnittliga arstillvixten
mellan 2001 och 2003. Operatorstjansterna vintas utvecklas
laingsammare medan den svagaste utvecklingen forutses for
hardvarorna inom IKT. I Visteuropa bedoms tillvixten for
kommunikationssystem accelerera 2003 till ca 10 procent,
mot 3 procent i ar. Operatorstjansterna vintas fa en stabilare
utveckling pé ca 6,5 procent bada dren.

Tabell 6 Efterfragan pa IKT-produkter enligt EITO
Procentuell férandring, I6pande priser

2000 2001 2002 2003

Europa (inkl. Osteuropa) 13,3 5,4 5,6 7,9

varav Sverige 12,1 4,3 4.8 7,0
USA 11,1 0,5 5,1 9,4
Japan 7,4 53 7,6 7,3
Ovriga lander 17,8 8,7 9,3 13,8
Totalt 12,7 4,4 6,6 9,8

Killa: EITO 2002.

Snabb uppgang i USA under arets inledning

Den amerikanska ekonomin dterhimtade sig mycket kraft-
fullt under arets forsta kvartal (se diagram 11). Savil hushal-
lens konsumtion som den offentliga konsumtionen ckade
rejalt, den senare bl.a. till {6]jd av 6kade militira utgifter.
Den mest betydelsefulla faktorn bakom den ekonomiska
dterhimtningen var dock de snabbt avtagande lagerneddrag-
ningarna.

Ett antal faktorer talar dock {6r att tillvixten blir betyd-
ligt lagre under de nirmaste kvartalen. De nu mycket stora
bidragen fran lagercykeln till BNP-tillvixten kommer att
minska snabbt framdver 1 takt med att lagerinvesteringarna
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Diagram 11 BNP och efterfragekomponenter i
USA

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongrensade kvartalsvarden, uppraknad arstakt

B -8
6_

4

-4
LT R o -6
8 T - s -8
01 03
= BNP

1 Fasta investeringar
1 Privat konsumtion
X7 Lager, bidrag till BNP-tillvaxt

Kallor: Konjunkturinstitutet och Bureau of Economic
Analysis.

Diagram 12 Hushéallens konsumtion, disponi-
bel inkomst och sparkvot i USA

Arlig procentuell férandring respektive procent, ma-
nadsvarden

96 98

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

Kalla: Bureau of Economic Analysis.
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Diagram 13 Konsumentfértroende i USA
Index 1985 = 100
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=1 Konsumentfértroende, huvudindex
— Hushallens framtidsfoérvantningar
— = Hushallens bedémning av nuvarande situation

Kalla: The Conference Board.

Diagram 14 Inképschefsindex for tillverk-

ningsindustrin, USA

Index
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Kalla: National Association of Purchasing Manage-
ment.

Diagram 15 Foretagsvinster i USA
Arlig procentuell féréandring respektive procent
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| R B
98 00

1 Féretagsvinster efter skatt/produktion i naringslivet

— Foéretagsvinster efter skatt (hdger)

Kalla: Bureau of Economic Analysis.

ater stabiliseras. Dessutom kommer de positiva effekterna av
skattesinkningarna 1 borjan av dret att klinga av efterhand.
Skattesinkningarna bidrog till en rejil 6kning av hushallens
disponibla inkomster, vilka dock bara delvis togs 1 ansprik
for okad konsumtion under forsta kvartalet. Sparkvoten steg
dirmed till uppemot 3 procent, men ir allgjamt relativt lag i
ett historiskt perspektiv (se diagram 12). Den fortsatt svaga
arbetsmarknaden och de avtagande 16neckningarna f6rvin-
tas bidra till att hushéllens disponibla inkomster utvecklas 1
mittlig takt under resten av dret. Aven om hushéllens for-
mogenhetskvot fortfarande dr hog, trots det senaste drets
svaga borsutveckling, dr det dirfor troligt att hushéllens
konsumtion utvecklas ndgot svagare under resten av dret in
under det inledande kvartalet.

Bilden av en ndgot svagare utveckling under den allra
nirmaste framtiden understdds av ett antal indikatorer. Si-
vil den ledande BNP-indikatorn som konsumentfortroendet
har fallit tillbaka ndgot jamf{6rt med i mars, efter snabba
uppgangar 1 borjan av dret. Inkdpschefsindex for tillverk-
ningsindustrin 6kade dock ater i maj till ungefir samma niva
som i mars (se diagram 14). Det faktum att orderingdngen
for kapitalvaror har vuxit relativt 1ingsamt under arets {or-
sta manader indikerar att foretagsinvesteringarna kommer
att fortsitta att utvecklas blygsamt den nirmaste framtiden.
Stigande f{oretagsvinster (se diagram 15), stark produktivi-
tetsutveckling, laga rintor med fallande riskpremier pa osik-
ra foretagsobligationer och en fortsatt hygglig utveckling av
efterfragan talar dock {6r att investeringarna kommer att ta
fart under senare delen av aret.

De senaste kvartalens mycket goda produktivitetstillvixt
ar till stor del konjunkturellt betingad och kan {6rvintas
mattas av framdver. Den starka produktivitetsutvecklingen
har dock bidragit till snabbt fallande enhetsarbetskostnader,
vilket kommer att ha positiva effekter pd arbetsmarknaden
pa sikt. Detta bidrar till att arbetsldsheten, som uppgick till
5,8 procent 1 maj, sannolikt kommer att borja pressas tillba-
ka senare i ar i takt med att tillvixten i produktionen och
investeringarna tilltar.

En viktig faktor bakom den snabba ekonomiska ater-
himtningen stdr att finna i omliggningen av den ekonomis-
ka politiken. Finanspolitiken dr nu mycket expansiv. Den
okade offentliga konsumtionen, bl.a. i form av {orsvarsutgif-
ter, och de genomf6rda skattesinkningarna har lett till att de
tidigare offentliga 6verskotten f6rbyts till ett underskott.
Underskottet forvintas kvarstd dven under nista ar.

Aven penningpolitiken har en mycket expansiv inrikt-
ning. Fjolarets serie av sinkningar av styrrantan fran 6,50 till
1,75 procent har bidragit till att den korta realrdntan nu ir
nira noll. P3 sikt kommer styrrintan att behéva hojas for
att f6rhindra att ekonomin Sverhettas. Produktionsgapet
bedoms emellertid vara nagot negativt f6r narvarande (se



diagram 16). Det laga resursutnyttjandet och det svaga infla-
tionstrycket gor det mojligt f6r Federal Reserve att vinta
med hojningarna. Styrrintan bedéms dirfor borja hojas
forst under hosten. En fortsatt god utveckling f6r den priva-
ta konsumtionen och snabbt vixande investeringar bidrar
till att BNP-tillvixten tilltar under 2003 och 2004. I takt med
att resursutnyttjandet och inflationstrycket ater kar kom-
mer styrrantan att fortsdtta hojas {or att nd drygt 5 procent 1
slutet av 2004.

En viktig aspekt av den ekonomiska utvecklingen 1 USA
ar de fortsatt stora obalanserna i ekonomin. Hushillens
sparande forvintas {6rvisso 6ka nagot framéver, men beho-
vet av stora utlindska kapitalinfldden kommer dnd3 att be-
std under prognosperioden. De stora bytesbalansunderskot-
ten bedéms ddrmed kvarstd de nirmaste dren. I prognosen
forutses en fortsatt stark importtillvixt, framforallt under
2002 och 2003, bl.a. som en {6ljd av de 6kande investering-
arna. En forvintad uppgéng i virldskonjunkturen och en
forsvagning av dollarn bidrar till att dven exporten bedéms
ta fart, men nagot senare dn importen. Utrikeshandeln {6r-
vintas dirmed ge fortsatt stora negativa bidrag till BNP-
tillvixten under 2002 och 2003. Under 2004 {6rutses dock
utrikesbidraget bli i stort sett neutralt vilket bidrar till att
stabilisera bytesbalansunderskotten.

Tabell 7 Ekonomiska indikatorer fér USA
Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2000 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 4,8 3,1 3,1 3,0 3,1
Offentlig konsumtion 2,8 3,1 41 3,9 3,2
Fasta investeringar 6,7 -0,8 -1,4 5,2 6,1
Lagerinvesteringar’' -0,1 -1,2 0,7 0,2 0,0
Nettoexport' -09 -01 -0,7 06 0,1
BNP 4,2 1,2 2,5 3,4 3,9
KPI 34 2,8 1,6 2,4 2,6
Arbetsloshet 4,0 4,8 5,8 54 5,2
Styrranta? 3 6,50 1,75 2,75 425 525
Lang ranta®* 5,2 5,0 53 5,6 58
YEN/USD? 114  126,9 1251 1251 1250
USD/EURO? 0,94 0,89 0,94 0,97 1,00

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

? Federal Funds target rate.

* 10-4rig statsobligationsrinta.
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Diagram 16 Produktionsgap och ranta i USA
Procent av potentiell BNP respektive procent

A0 T -10

— Produktionsgap
— = 3-méanaders ranta

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 17 Industriproduktion i euroomradet
Arlig procentuell féréandring respektive procentuell
férandring, manadsvarden.
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— Arlig procentuell féréandring (héger)

Kalla: Eurostat.
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Diagram 18 Foértroendet inom tillverknings-
och byggnadsindustrin i euroomradet
Nettotal
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— Tillverkningsindustrin
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Kalla: Eurostat.

Diagram 19 Total orderingdng samt exportor-
deringang i euroomradet
Nettotal
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— Orderingang, hela industrin
— = Exportorderingang (hoger)

Kalla: Eurostat.

Diagram 20 Hushallens fortroende i euroom-
radet
Nettotal
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— Euroomradet
— = Tyskland
— - Frankrike
—— Historiskt genomsnitt, euroomradet

Kalla: Eurostat.

Aterhdmtningen i euroomradet har inletts

BNP-tillvixten 1 euroomradet var bade under det fjirde
kvartalet 1 fjol och under arets forsta tre manader 1 linje med
bedémningen i Konjunkturinstitutets marsprognos. Sam-
mansittningen 6verraskade diremot, med ovintat svag in-
hemsk efterfragan och ovintat stort bidrag fran nettoexpor-
ten. For det forsta kvartalet 1 &r visar preliminira utfall att
den totala inhemska efterfrigan sjonk med 0,5 procent jam-
fort med det fjarde kvartalet i fjol, men att fortsatt fallande
import bidrog till att BNP 6kade med 0,2 procent. Liksom 1
marsprognosen viantas emellertid {orra arets penningpolitis-
ka littnad och den allt starkare amerikanska konjunkturen
bidra till att dven den inhemska efterfragan stirks och att
BNP-tillvixten okar till ca 3 procent under det andra halv-
aret1ar.

Aterhimtningen leds av tillverkningsindustrin. Efter ett
fall pa nira 2 procent under det fjirde kvartalet 2001 steg
industriproduktionen under érets fGrsta tre manader med
0,5 procent (se diagram 17). Fortroendet inom tillverknings-
industrin har stirkts patagligt under aret med en fortsatt
uppgang 1 maj (se diagram 18). Orderingdngen pekar ocksd
pa 6kad aktivitet, aven om uppgangen hittills fraimst har
skett inom exportsektorn (se diagram 19).

Konjunkturnedgidngen har fatt negativa aterverkningar pd
sysselsittningen, vilket har dimpat hushallens efterfragan.
Aterhimtningen av hushillens fortroende efter forra arets
fall har saledes varit trevande. Samtidigt ir situationen pa
arbetsmarknaden nigot gynnsammare 4n vid liknande tidi-
gare konjunktursvackor och exempelvis kommissionens
index 6ver konsumentfortroendet ligger, trots den markanta
nedgingen forra dret, ndgot 6ver sitt historiska genomsnitt
(se diagram 20). En viss minskning av inflationen, inkomst-
skattesinkningar, samt framat hosten en forbittring av situa-
tionen pa arbetsmarknaden, vintas medféra en gradvis {6r-
starkning av konsumtionen. Négon kraftig 6kning av hus-
hallens disponibla inkomster vintas dock inte och 1 jim{6-
relse med utvecklingen under senare dr bedoms hushallens
konsumtion bli ndgot mer dimpad framéver.

Bedomningen av utvecklingen kompliceras av stora skill-
nader i ekonomisk utveckling medlemslinderna emellan.
Under senare ar har exempelvis hushéllens konsumtion ut-
vecklats starkare 1 Frankrike dn 1 Tyskland och divergensen
har tilltagit under de senaste méanaderna (se diagram 22). Hir
har sannolikt en hogre sysselsittningstillvaxt i den mer tjins-
teinriktade franska ekonomin spelat roll. Forra drets utveck-
ling, med en betydligt starkare tillvixt av industriproduk-
tionen 1 Frankrike @n i Tyskland, har ocksa fortsatt 1 ar (se
diagram 23). En viktig forklaring dr en fortsatt starkare ut-
veckling av den inhemska efterfrdgan i Frankrike. Under det
forsta kvartalet 1 ar sjonk den inhemska efterfragan 1 Tysk-



land markant. Ett mycket stort bidrag frin nettoexporten
(1,6 procent) innebar att BNP dnda steg med 0,2 procent i
kvartalstakt. I Frankrike steg BNP med 0,4 procent, trots ett
marginellt negativt bidrag frin nettoexporten.

Finanspolitikens inriktning i euroomradet som helhet
forutses bli i stort sett neutral under innevarande och nista
ar. Aven om det finns signaler om avsteg frin dtaganden i en
del linders stabilitetsprogram,' bedoms riskerna for uppen-
bara brott mot reglerna i Stabilitets- och tillvixtpakten som
sma.

Det negativa produktionsgapet for hela euroomradet
uppskattas till ca 1,5 procent av BNP {6r nirvarande. Den
potentiella tillvixttakten {or euroomridet bedoms vara om-
kring 2,5 procent. Eftersom tillvixten framdver bedoms
overstiga den potentiella minskar produktionsgapet till ca -1
procent 1 slutet av innevarande ar och -0,5 procent 1 slutet av
2004.

Trots det laga resursutnyttjandet har dnnu inte inflatio-
nen sjunkit markant. Bade inflationen, mitt som HIKP, och
kirninflationen (HIKP exklusive livsmedel och energi) fort-
satte att sjunka nagot till 2,4 procent 1 april (se diagram 24).
Inflationen 6verskred sdledes {6r tjugotredje manaden i rad
den Gvre grinsen {6r den Europeiska centralbankens (ECB)
mal pa 2 procent. Inte minst prisdkningarna pa tjinster har
varit stora. Fortfarande vintas inflationen sjunka framéver 1
takt med att effekterna av tillfalliga faktorer, som hojningar
av indirekta skatter och introduktion av euron, klingar av
och det forhéllandevis laga resursutnyttjandet far en dim-
pande effekt. En starkare utveckling av arbetskraftsproduk-
tiviteten dn under {6rra dret vintas dessutom medféra sjun-
kande enhetsarbetskostnader. Sammantaget vintas inflatio-
nen i dr uppga till 2 procent, for att direfter sjunka nagot.

ECB har att viga 3 ena sidan stigande inflationsforvint-
ningar mot & andra sidan det l3ga resursutnyttjandet och
avklingandet av tillfilliga effekter. Sammanfattningsvis antas
ECB hoja styrriantan med 0,5 procentenheter i dr till
3,75 procent och med ytterligare 0,5 procentenheter under
resten av prognosperioden. Detta innebir att styrrintan
dven 2004 bedoms vara nagot under sin neutrala niva.

! Inom ramen {6r Stabilitets- och tillvixtpakten redovisar
medlemslinderna en gdng om &ret en beddmning av de offentliga
finanserna samt eventuella finanspolitiska 3tgirder som syftar till att
uppna finansiell balans.
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Diagram 21 Arbetslosheten i euroomradet
Procent
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Kalla: Eurostat.

Diagram 22 Detaljhandelsforséaljning i Tysk-
land samt i Frankrike
Arlig procentuell férandring
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— Tyskland (3-man glidande medelvéarde)
— = Frankrike (3-man glidande medelvérde)

Kalla: Eurostat.

Diagram 23 Industriproduktion i Tyskland samt
i Frankrike
Arlig procentuell férandring
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— Tyskland
— = Frankrike

Kalla: Eurostat.
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Diagram 24 Inflation i euroomradet
Arlig procentuell férandring
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Kalla: Eurostat.

Diagram 25 BNP och efterfragekomponenter i
euroomradet

Procentuell férandring respektive procentenheter,
sasongrensade kvartalsvarden

1B F15

N IHMH

R e | | F-0.5

00 02 04

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

Kallor: Konjunkturinstitutet och Eurostat.

Diagram 26 Industriproduktion, produktivitet
och enhetsarbetskostnad i Japan
Index 1995 = 100
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— Total industriproduktion
— = Arbetsproduktivitet
— Enhetsarbetskostnad

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

Tabell 8 Ekonomiska indikatorer for euroomradet

Arlig procentuell férandring respektive procentenheter

2000 2001 2002 2003 2004
Privat konsumtion 2,6 1,8 1,2 2,6 2,6
Offentlig konsumtion 2,0 2,2 1,5 1,4 1,2
Fasta investeringar 4.6 -0,4 0,0 3,7 3,8
Lagerinvesteringar1 0,0 -0,6 0,0 0,3 0,1
Nettoexport' 0,6 0,7 0,4 0,0 0,2
BNP 3.4 1,5 1,3 2.8 2.8
KPI 2.4 2,5 2,0 1,8 1,7
Arbetsloshet 8,8 8,3 8,6 8,3 8,3
Styrranta 3 475 325 375 425 425
Lang ranta®* 491 478 537 560 560
USD/EURO? 0,94 089 094 097 1,00

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

? Refirinta.

* 10-4rig statsobligationsrinta.

Exportledd aterhamtning i Japan

Efter f6rra arets svacka aterhimtades konjunkturen forsta
kvartalet i ar, och BNP blev 1,4 procent hdgre dn under
fyarde kvartalet 2001. Uppgédngen berodde bl.a. pd en stark
okning av exporten, till f6ljd av aterhamtningen 1 USA och
Asien. Dessutom har konkurrenskraften stirkts av att den
reala effektiva yenkursen varit 10-15 procent ligre under det
senaste halvéret jaimfort med aret innan. Aven den privata
konsumtionen steg forsta kvartalet. Med tidigare lagerned-
dragningar har den 6kade efterfragan slagit igenom 1 6kad
produktion. Arbetsmarknaden har stabiliserats och arbets-
losheten sjonk fran 5,5 procent i december till 5,2 procent i
april 1 ar. Lonerna har sjunkit under de f6rsta manaderna i
ar, men hushéllen har fatt vissa realldnedkningar eftersom
konsumentpriserna fortsatt att falla.

Exporten fortsitter att ge draghjilp at den japanska eko-
nomin, dd den internationella konjunkturen {6rstirks sam-
tidigt som den reala effektiva yenkursen bedoms vara svag.
Detta kommer att ge positiva spridningseffekter pa den in-
hemska efterfragan via vinster, sysselsittning och l6neut-
veckling. Den inhemska efterfragetillvixten kommer dock
att bli langsam.

Den hemmamarknadsinriktade industrisektorn, vilken
sedan linge brottas med stora strukturella problem, behover
fortsitta banta sin kapacitet. Den senaste tidens produk-
tionsokning har bidragit till att arbetskraftskostnaderna
sjunkit (diagram 26), men det finns fortfarande gott om
overskottskapacitet. Detta kommer att sitta press pa syssel-
sittningen, loneutvecklingen och investeringarna dven en tid
framover. Deflationen kommer sannolikt ocksa att besta



under prognosperioden, pa grund av den svaga inhemska
efterfragan och fortsatta avregleringar, vilka gor det svart {or
foretagen att hoja priserna. Samtidigt tenderar det flexibla
bonussystemet, vilket innebir att ligre vinster reducerar
l6nerna, att spd pa deflationsspiralen. Konsumentprisfallet
vantas dock avta fran 1,1 procent i dr till 0,5 procent 2004
(diagram 27).

Deflationen bidrar ocksa till att ka foretagens lineborda,
eftersom lanens realvirden ckar. Detta har bidragit till att
bankernas portfoljer med osikra fordringar fortfarande ar
stora. Regeringens intentioner ir att bankerna inom en tre-
arsperiod ska ha rensat bort de osikra linen. Sannolikt fort-
sitter dirmed 6kningen av f6retagskonkurser (diagram 28).
En stor del av varuproduktionen har forlagts till 13glonelin-
der som t.ex. Kina. Kraftiga 16neskillnader mellan linderna
talar {6r en fortsatt utflyttning. For att motverka produk-
tionsbortfallet planerar den japanska regeringen en 6kad
satsning pa kunskapsorienterade omraden och tjinstesek-
torn. Hir nimns reformer inom sjuk- och dldreomsorgen
liksom 6kad satsning pa vetenskap och teknik, bl.a. IKT-
sektorn. De nirmaste aren kan betraktas som en omstill-
ningsperiod {6r den inhemska produktionen. BNP-tillvixten
befaras dirfor bli svag och beriknas uppga till endast 1,1
procent nista ar och 1,4 procent 2004. I r vintas BNP sjun-
ka med 0,4 procent som en {6ljd av nedgingen 1 BNP sista
kvartalet 2001.

Expansiv finanspolitik i Storbritannien

BNP-tillvixten uppgick till 2,2 procent {6rra aret, trots att
ekonomin stagnerade det fjarde kvartalet 1 Storbritannien.
Tillvixten var alltsd hogre dn 1 euroomradet. Den brittiska
ekonomin ir tudelad med en svag industri och en stark
tjinstesektor (se diagram 29). Overkapacitet inom tillverk-
ningsindustrin gjorde att {éretagsinvesteringarna {61l i fjol.
Maskininvesteringarna borjade dock vixa det sista kvartalet
forra dret efter tre tidigare kvartal med negativ tillvixt.
Hushallens reala disponibla inkomst fortsatte att vixa forra
aret, vilket bidrog till att uppritthilla den privata konsum-
tionen som tillsammans med den offentliga konsumtionen
bar upp BNP-tillvixten i fjol.

Arbetsldsheten har inte nimnvirt paverkats av ligkon-
junkturen och dr kvar pa 5,1 procent (se diagram 30). Till-
vixten 1 arbetsproduktiviteten {61l ddremot f6rra dret och
forvintas dven sjunka i ar. LoneSkningstakten i ekonomin
har mattats av, vilket tillsammans med en ofrindrad arbets-
l6shet innebir att den svagare produktivitetsutvecklingen
delvis kan ha korrigerats genom en anpassning av timlénen
snarare in sysselsittningen.

Internationell ekonomi 23

Diagram 27 BNP och KPI i Japan
Arlig procentuell férandring

B -6

90 92 94 96 98 00 02 04
1 BNP
— KPI (hoger)

Kallor: Cabinet Office, Management and Coordina-
tion Agency, Japan och Konjunkturinstitutet.

Diagram 28 Nettovinst och konkurser i Japan
Miljarder yen respektive antal

14000 T~~~ - 6000
12000 1 - 5000
10000 1 - 4000
8000 - - 3000

6000 2000

40009------------1000

— Nettovinst, féretag
— = Konkurser inom hela industrin (hdger)

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

Diagram 29 Bidrag till BNP-tillvaxten i Stor-
britannien

Arlig procentuell férandring respektive procenten-
heter

6

mmm BNP, arlig procentuell féréandring
1 Inhemsk efterfragan
1 Nettoexport

Kallor: Office of National Statistics och Konjunktur-
institutet.
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Diagram 30 Arbetsléshet och I6neinflation
Storbritannien

Arlig procentuell féréandring respektive procent av

arbetskraften

9 s

— Timl6n
— = Arbetsldshet enligt ILO:s definition

Kalla: Office of National Statistics.

Diagram 31 Underliggande inflation (RPIX) i

Storbritannien
Arlig procentuell férandring, manadsvarde
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Kalla: Office of National Statistics.

Diagram 32 Nominell vaxelkurs for brittiska

pund
Brittiska pund/euro

072 T

0.68 1
0.66 1
0.64 1
0.62 1

0.60 1

0.58 T T T

r0.72

r0.70

r0.68

- 0.66

r0.64

r0.62

r0.60

99 01
Kalla: Bank of England.

0.58

Finanspolitiken ir fortsatt mycket expansiv. I budgeten
for 2002 genomfordes en rad olika skatteldttnader 1 syfte att
oka incitamenten att arbeta. Skatten till sjukforsikringssy-
stemet hojdes dock som ett led i regeringens satsning pa
hilsovarden. Budgeten innehaller dven en ckning i de offent-
liga investeringarna i bland annat infrastruktur och utbild-
ning.

Den underliggande inflationen (RPIX) uppgick till 2,3
procent 1 april och underskred alltsd Bank of Englands mal
pa 2,5 procent (se diagram 31). Inflationstrycket ir relativt
lagt, bland annat pa grund av modesta 16nedkningar. Den
underliggande inflationen berdknas falla till 2,0 procent i ar
och 6ka till 2,3-2,4 procent de efterf6ljande tva dren. Pen-
ningpolitiken under det gingna aret var expansiv. Bank of
England sinkte styrrintan i flera omgangar till 4 procent,
vilket dr den ligsta nivan pa 37 ar. En viss penningpolitisk
dterstramning kommer att ske 1 ar.

Pundet har apprecierats i effektiva termer och framforallt
starkts mot euron vilket dr en av orsakerna till att exporten
stannat av (se diagram 32). Under de {6rsta manaderna i ar
minskade Storbritanniens export. Exporten till euroomradet
foll med 2,5 procent i mars jaimfort med méanaden innan
medan exporten till dvriga linder 6kade med 0,5 procent.
Exporten kommer att 6ka mot slutet av aret, men utrikes-
handeln limnar ett negativt bidrag till BNP i r.

Enligt preliminir statistik 6kade BNP med 0,1 procent
det fOrsta kvartalet 1 dr jimfort med kvartalet innan. Sett
over helaret berdknas tillvixten bli 1,8 procent. En expansiv
finanspolitik och en stark privat konsumtion beriknas ge en
BNP-tillvixt pa 2,8 procent 2003 och 2,6 procent 2004 (se
diagram 29).

Inhemsk efterfragan bakom tillvaxten i Danmark

Den danska BNP-tillvixten 2001 har nedreviderats fran
1,3 ull 0,9 procent. Exporttillvixten har varit hég 1 Dan-
mark de senaste aren, men saktade av forra aret fran 11,5 till
3,1 procent. Tillvixten bars upp av privat och offentlig kon-
sumtion samt av lagerinvesteringar (se diagram 33).

Arbetslosheten steg inte trots konjunkturnedgangen utan
blev kvar runt 5,1 procent (se diagram 34). Arbetsmarkna-
den ir fortsatt anstringd med f3 vakanser och hoga 16neck-
ningar. Lonerna i foretag anslutna till den danska arbetsgi-
varfreningen forvintas stiga med Gver 4 procent i ar och
ndsta ar. Den anstringda arbetsmarknaden med brist pa kva-
lificerad arbetskraft kan komma att begrinsa tillvixten 1
Danmark de kommande éren.

Danmark har starka offentliga finanser. Regeringens skat-
testopp hindrar ytterligare 6kningar av skatter och avgifter



under 2002 och 2003. Stoppet forvintas bidra till att hélla
nere de offentliga utgifterna.

Inflationen, mitt med EU:s harmoniserade index HIKP,
steg 1 borjan av dret pa grund av tillfilliga effekter 1 bl.a.
prisindexet for kliader och forvintas vara i stort sett oforiand-
rad i ar (se diagram 35). Inflationen bedoms diremot sjunka
nista ar.

Hoga 16nedkningar, 1dg arbetsloshet och regeringens
skattestopp gor att utsikterna {or den privata konsumtionen
ar fortsatt goda. Exporten {orvintas vixa snabbare nista ar,
vilket dven kommer att paverka investeringarna. Dessutom
okar nyinvesteringarna 1 bostider nir resurser frigors fran
reparationsinsatserna efter stormen 1999. BNP-tillvixten
bedéms bli 1,6 procent i dr och drivs av inhemsk efterfragan.
De kommande tva aren blir tillvixten 2,3 respektive 2,0
procent (se diagram 33).

Tillvaxten i Finland accelererar nasta ar

I Finland 6kade BNP endast med 0,7 procent 2001. BNP-
tillvixten var alltsd ansprakslds jimfort med den snabba
tillvixttakten under de foregiende sex aren (se diagram 36).
Bide den inhemska efterfrigan och exporten mattades. Ex-
porten minskade med 0,7 procent efter att aret innan ha
vuxit med 18 procent (se diagram 37). Mest betydande var
vindningen inom elektronikindustrin, men ocksd inom den
konjunkturkinsliga skogsindustrin avtog exporten. Utrikes-
handeln dimpande dock inte tillvixten eftersom bade expor-
ten och importen minskade ungefir lika mycket (se diagram
36).

Efterfragan pa arbetskraft holl i sig forra aret och arbets-
losheten {61l med 0,7 procent jamf{6rt med dret innan till
9,1 procent. Orsaken ir sannolikt foretagens goda l6nsamhet
och den tidigare upplevda arbetskraftsbristen. I &r kommer
dock arbetsldsheten att 6ka med nigra tiondelar.

Finland har fortsatt starka offentliga finanser och det of-
fentliga finansiella sparandet uppgick till 4,9 procent av BNP
forra aret. Finanspolitiken dr expansiv med fortsatta in-
komstskattesinkningar, okningar i arbetsloshetsersittningen
och 1 de sociala transfereringarna. Under prognosperioden ir
aven infrastruktursatsningar planerade, vilket ytterligare
bidrar till den expansiva politiken.

Lonedkningarna for i ar styrs av den inkomstpolitiska
uppgorelsen som slots 1 slutet av 2000 mellan arbetstagare,
arbetsgivare och staten. Lonedkningstakten blir 1 ar enligt
avtalet cirka 2,5 procent men 16neglidning beriknas 6ka
timlonen med ytterligare ndgon procent. Eftersom 16neavta-
len 16per till januari 2003 4r 16neSkningstakten f6r de kom-
mande tva aren osiker.
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Diagram 33 Bidrag till BNP-tillvaxten i Dan-

mark
Arlig procentuell féréandring respektive procenten
heter

mmm BNP, arlig procentuell féréandring
1 Fasta investeringar

1 Offentlig konsumtion

KX Privat konsumtion

Kallor: Danmarks Statistik och Konjunkturinstitutet.

Diagram 34 Arbetsloshet i Danmark
Procent

A2 e

r12

4 = T T T T T T

95 97 99 01
Kalla: Danmarks Statistik.

Diagram 35 Inflation i Danmark
Harmoniserat KPI
Arlig procentuell férandring, manadsvarde
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r3.5
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Kalla: Danmarks Statistik.

0.7
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Diagram 36 Bidrag till BNP-tillvaxten i Finland
Arlig procentuell férandring respektive procenten-
heter

mmm BNP, arlig procentuell féréandring
1 Inhemsk efterfragan
1 Nettoexport

Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 37 Export i Finland
Arlig procentuell féréandring respektive procentenhet

20 - 20

5 T T ™ T T T T T ™ 5
95 97 99 01 03
= BNP
1 Export, bidrag till BNP-tillvaxt
— Export

Kallor: Statistikcentralen och Konjunkturinstitutet.

Diagram 38 Inflation i Finland
Harmoniserat KPI
Arlig procentuell férandring, manadsvarde

B -6
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95 97 99 01

Kalla: Statistikcentralen.

Inflationen, mitt med HIKP, sjonk till 2,7 procent 2001
(se diagram 38). Ligre mat- och energipriser samt ett negativt
produktionsgap forvintas leda till en ldgre inflation i dr och
nista ar. Hogre 16nedkningar dn vintat medfér dock uppat-
risker for inflationen. Samtidigt kommer penningpolitiken
att stramas at av ECB 1 ar.

BNP-uppgingen foérvintas bli relativt trég 1 ér bl.a. pa
grund av svaga investeringar. Exportutsikterna ar ocksa
osakra, men med draghjilp av elektronikindustrin (sirskilt
investeringar 1 mobiltelefoni) vintas exporten tillta de
kommande aren. Den privata konsumtionen férvintas vara
en av drivkrafterna bakom tillvixten under prognosperio-
den. BNP-tillvixten blir 1,6 procent i ar {6r att 6ka till 3,2
och 3,1 procent de kommande tva dren.

Konsumtionsdriven uppgang i Norge

BNP-tillvixten var enbart 1,5 procent f6rra aret bland annat
pa grund av en stram penningpolitik och ldga oljeinvester-
ingar (se diagram 39).

Finanspolitiken dr expansiv med en infasning av avkast-
ningen frin Petroleumfonden i1 ekonomin. Budgeten {6r
2002 ir den forsta som lagts upp efter de nya reglerna som
innebir att fondens avkastning delvis ska anvindas {or finan-
siering av budgetunderskottet. Budgeten innehiller skatte-
och avgiftssinkningar. De flesta av skattesinkningarna, som
till exempel avskaffandet av investeringsskatten, inf6rs mot
slutet av dret, vilket fir genomslag 2003.

Arbetslosheten steg marginellt f6rra dret till 3,6 procent.
Sedan 1997 har kostnaden {or arbetskraft 6kat med mellan 5
och 7 procent per dr i Norge, vilket dr hogre dn for de flesta
av landets handelspartners. Den senaste kollektiva forhand-
lingen 1 ar ser ut att medfora 16nedkningar om cirka 5 pro-
cent.

Den underliggande inflationen (exklusive indirekta skat-
ter och energipriser) var 1 april 2,4 procent, vilket dr nira
Norges Banks mal pé 2,5 procent. En stark norsk krona och
lagre importpriser gor att inflationen férvintas falla i dr. De
tva efterfoljande dren {6rvintas en 6kning 1 inflationen da
effekten av kronans f6rstirkning avtar.

Penningpolitiken var stram under {6rra dret. Norges
Bank sinkte dock styrrinta mot slutet av dret med 0,5 pro-
centenheter till 6,5 procent. Rinteskillnaden till euroomra-
det ir stor, vilket har bidragit till den fortsatta appreciering-
en av den norska kronan (se diagram 40). De hoga 16nesk-
ningarna kan hindra Norges Bank frn att sinka rintan.

Skattesinkningarna, den ligre inflationen och 16nedk-
ningarna bidrar till 6kad privat konsumtion. Exporten {6r-
vintas vixa laingsammare under prognosperioden jimfort
med 2001. Orsaken ir den starka kronan och ett hogre



kostnadslige dan hos konkurrenterna, vilket gor att Norge
tappar marknadsandelar. Foretagsinvesteringarna f6rutspas
bli svaga i ar eftersom foretagen vintar med nyinvesteringar
till efter hosten da investeringsskatten avskaffas. Oljedirek-
toratet forutspar starka oljeinvesteringar {6r nista ar. Till-
vixten blir 2,1 procent i dr samt 2,4 respektive 2,2 procent
de kommande tva aren (se diagram 39).

Begransade spridningseffekter av krisen i Argentina

Krisen i Argentina har haft {érhillandevis begrinsade sprid-
ningseffekter i1 Latinamerika och 6vriga virlden med undan-
tag f6r Uruguay, som har en relativt stor del av sin handel
med Argentina.

Den fortsatta ekonomiska utvecklingen i Argentina ir
mycket osdker. En signifikant nedging i produktionen och
en 6kning av inflationen ir att vinta. Inflationsf6érvintning-
arna ligger runt 60 procent. BNP forvintas falla med 11 pro-
cent.

Den ekonomiska utvecklingen beror i hdg grad pa den
nya regeringens ekonomiska program och dess implemente-
ring. De viktigaste malen ir att sluta finansiera budgetunder-
skottet med sedelpressarna, att skapa ett solvent banksystem
och att uppmuntra fri handel. En atstramning av finanspoli-
tiken 4r att vinta for att méta kraven fran Internationella
valutafonden. IMF kriver att delstatsregeringarnas under-
skott minskar med 60 procent samt att tryckningen av deras
egna lokala valutor upphor. Ackumulering av dessa valutor
har minskat f6rtroendet f6r peson och har ocksa bidragit till
den 6kande inflationen.
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Diagram 39 Bidrag till BNP-tillvaxten i Norge
Arlig procentuell férandring respektive procenten-

hete

r

mmm BNP, arlig procentuell féréandring
1 Fasta investeringar

1 Offentlig konsumtion

KX Privat konsumtion

Kallor: Statistisk Sentralbyrad och Konjunkturinstitu-

tet.

Diagram 40 Treméanadersranta i Norge och
euroomradet
Procent
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— Tremanaders ranta, Norge
— = Tremanaders rénta i euroomradet

Kallor: Statistisk Sentralbyra och Thomson Financial
Datastream
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Svag borsutveckling

Fran drsskiftet till mitten av maj 1 r {61l den teknikrelatera-
de Nasdag-borsen med ca 10 procent medan det bredare
Standard and Poor’s 500 index {6l ca 3 procent (se diagram
41). Under samma period var nedgingen i euroomradets
Dow Jones EUROSTOXX ca 3 procent medan det svenska
SAX index gick tillbaka med knappt 12 procent. I Japan har
borsutvecklingen sedan arsskiftet varit betydligt ljusare och
det japanska Nikkei 225 har stigit med drygt 12 procent.
Den amerikanska konjunkturen vinde under det andra
halvaret forra dret. Enligt statistik fran Bureau of Economic
Analysis steg foretagsvinsterna under det fjarde kvartalet
forra aret. Trots detta kan borsutvecklingen framover bli
svag bl.a. pa grund av en fortsatt osikerhet om foretagsvir-
deringsprinciper till f6jd av Enron-konkursen.

Aven i euroomradet {6rstirks den ekonomiska tillvixten.

Euroomradets Dow Jones EUROSTOXX har hittills 1 ar
utvecklats pa liknande sitt som de bredare amerikanska in-
dexen. I Europa ir det allgjdmt en fortsatt osikerhet kring
lonsamheten hos investeringar inom den tredje generatio-
nens mobiltelefoni som tynger bérsutvecklingen.

I Sverige priglas utvecklingen av det svenska SAX index
av fortsatta problem f6r Ericsson och IKT-sektorn i allmin-
het. Aven om de senaste arens kursutveckling inneburit att
andelen IKT-relaterade foretag 1 SAX har minskat har Erics-
sons nedging bidragit till att SAX fallit med ca 15 procent
sedan mars i ar. Sett ur ett langre perspektiv ligger SAX in-
dex i slutet av maj pd ungefir samma nivd som vid inled-
ningen av 1999.

Ytterligare penningpolitisk atstramning nasta ar

Sedan inledningen av november f6rra aret har de 10-driga
obligationsrintorna 1 USA, euroomréidet och Sverige stigit
med ca 1 procentenhet. Under véren har utvecklingen av de
amerikanska obligationsrintorna varit volatil och reagerat
pa nyutkommen ekonomisk statistik. De langa obligations-
rantorna i Sverige och EMU har diremot legat relativt stilla.
De svenska obligationsrintorna har sedan arsskiftet {oljt
utvecklingen i euroomréadet. Marginalen mellan den svenska
10-driga obligationsrintan och motsvarande rinta i euroom-
radet uppgar dirfor allgjamt till ca 0,5 procentenheter (se
diagram 42). Inom euroomrédet, dir den tyska 10-ariga obli-
gationsrintan utgor riktmirke, dr marginalerna mellan obli-
gationsrintorna nagot ligre (se diagram 43). Storbritannien
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Diagram 41 Bdrsutvecklingen i Stockholm och
New York
Index 1996-12-30=100
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— SAX
— = Standard and Poor's 500
—— Nasdaq Composite

Kalla: Thomson Financial Datastream.

Diagram 42 Rantemarginaler mot EMU,
10-ariga obligationer

Procentenheter
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 43 Rantemarginaler inom EMU,
10-ariga obligationer
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Kalla: Riksbanken.
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Diagram 44 Differens mellan férvantad framti-
da styrranta i Sverige och euroomradet enligt
implicita terminsrantor
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Anm.: Berdknad via avkastningskurvan for olika
tidpunkter.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 45 Forvantad reporanta i Sverige
enligt implicita terminsrantor
Procent

— 30/5 2002
— - 15/4 2002
— 16/1 2002

Anm.: Beradknad via avkastningskurvan for olika
tidpunkter.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Diagram 46 Real avkastningskurva i Sverige
Procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

har en ligre rintemarginal dn vissa medlemslinder. For nag-
ra av de mindre medlemslinderna, som Nederlinderna och
Finland, ligger marginalen mot den tyska 10-driga obliga-
tionsrantan kring 0,15-0,25 procentenheter. Inom detta
intervall ligger aven Danmark, som trots anslutningen till
ERM har en hdgre rintemarginal 4n Storbritannien.

D3 de underliggande obligationerna som rinteberikning-
arna baseras pa inte dr helt jimférbara 6verdrivs den svenska
rintemarginalen nigot. Aven efter korrigering fér detta
kvarstar dock en hogre rintemarginal 4n {6r flertalet EU-
linder under det gingna dret. Den mest betydande orsaken
torde vara att den svenska penningpolitiken vintas bli stra-
mare 4n 1 euroomradet. (se diagram 44). Forst pa lingre sikt
forvintas styrrintedifferensen mellan Sverige och EMU att
bli nira noll.

Avkastningskurvan indikerar i nuliget en f6rvintad re-
porinta pa ca 4,75 procent i slutet av aret och ca 5,5 procent
i slutet av 2004 (se diagram 45). I avkastningskurvan inklu-
deras dock olika typer av riskpremier, varfor f6rvintningar-
na om reporintan enligt avkastningskurvan ofta ligger hogre
an resultaten i olika enkiter. De uppmitta forvintningarna
angdende reporintan i Prosperas senaste undersokning, som
genomfordes den 7 maj i dr, indikerar en nagot ligre repo-
ridnta dn skattningar baserade pa avkastningskurvan. Enligt
unders6kningen f6rvintades reporintan hojas till 4,5 pa tre
manaders sikt {6r att om tva ar uppga till 5,0 procent.

Samma undersdkning visade att de lingsiktiga inflations-
forviantningarna hos penningmarknaden har 6kat marginellt
sedan den forra mitningen och allgimt ligger nigot hogre
an Riksbankens inflationsmél om 2 procent. Som i tidigare
undersokningar uppgav arbetstagarorganisationer hoga infla-
tionsférvintningar pa fem ars sikt.

Bilden av att de langsiktiga inflationsférvintningarna har
tilltagit ndgot sedan i mars stirks ocksa av att differensen
mellan rintorna pd nominella och reala obligationer fortsatt
att 8ka. Denna differens speglar den genomsnittligt f6rvin-
tade inflationen under obligationernas 16ptid.

Sedan Riksbankens hojning av reporintan till 4,25 pro-
cent i slutet av april 1 ar har de korta realrintorna stigit,
framforallt da inflationen samtidigt fallit tillbaka (se diagram
46). Sedan mars har dven vixelkursen apprecierat och borsen
utvecklats svagt. De penningpolitiska forhallandena har bli-
vit mindre expansiva samtidigt som resursutnyttjandet sjun-
ker, vilket dimpar inflationstrycket i dr och nista ar.
UND1X-inflationen beddms vara i linje med Riksbankens
mal pa tva ars sikt utan ytterligare hdjningar av reporintan
under 2002.

Nista dr, nar konjunkturen aterhidmtas, okar faktisk
BNP snabbare dn potentiell BNP och resursutnyttjandet blir
successivt mer anstriangt. For att forebygga framtida infla-
tion utdver 2 procent dr det enligt Konjunkturinstitutets



bedd6mning motiverat att h6ja repordntan under hosten 2003
och inledning av 2004 till 4,75 procent (se diagram 47 och
48).

Den linga rintan torde stiga marginellt under 2002-2003
dd kortrinteuppgangen blir blygsam. Prognosen tar hinsyn
till att de svenska langrintorna har en betydande marginal
mot EMU som bedéms kunna minska pa sikt.

Tabell 9 Rantor och valutakurser
2000 2001 2002 2003 2004

Styrrantor’
Riksbankens reporanta 40 3,75 4,25 45 475
ECB:s refiranta 4,75 325 375 425 4725
Federal funds target rate 6,5 1,75 2,75 425 525
Langa rintor’
Sverige 49 5,2 57 5,8 5,8
Euroomradet’ 49 48 54 56 56
USA 5,2 5,0 5,2 5,7 5,8
Valutakurser®
SEK/USD 9,66 10,56 9,66 9,16 8,7
SEK/EURO 8,66 9,44 9,07 8,89 8,7
TCW-index 128,0 1386 132,4 128,6 1249

' Vid slutet av respektive ér.

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

* Avkastning pa benchmark-obligationen.

Killor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Kronan allt starkare

Den sex manader linga trenden med allt starkare krona
brots under april (se diagram 49). Kronan {6rsvagades da
ater, framforallt mot euron men iven i termer av TCW-
index. Under maj har dock kronan ater f6rstirkts sivil mot
euron som mot dollarn, vilken nu handlas till under tio
kronor for f6rsta gingen pa 6ver ett ar. I termer av TCW-
index har kronan dirmed utvecklats i linje med den bedom-
ning som gjordes 1 Konjunkturldget i mars. Den fortsatta
forstirkningen av kronan kan delvis férklaras av att kronan
inte pressats av underliggande kapitalfldden’ i nigon nimn-
vird utstrickning (se diagram 50), men den beror sannolikt
ocksa pa forvintningar om ett framtida svenskt deltagande 1
den europeiska valutaunionen.

I enlighet med antagandet om of6rindrad ekonomisk po-
litik beaktar inte vixelkursprognosen de konsekvenser en
folkomrostning och ett eventuellt svenskt medlemskap i den

2 De underliggande kapitalflédena definieras hir som den teckenvinda
summan av bytesbalans, direktinvesteringar och portfoljinvesteringar i
aktier. Ett positivt tal motsvarar dirmed ett underliggande nettoutflode av
kapital. Ett underliggande nettoutfléde miste balanseras av ett
nettoinfldde av kapital via handel med rintebirande papper.
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Diagram 47 Forvantningar och prognos pa
reporantan i Sverige
Procent

507

4.5+

4.0

35+

3.07

25 T T T T T 25
00 01 02 03 04

—— Reporanta: utfall och prognos
® Forvantad reporanta om 3, 12 och 24 manader

Kallor: Prospera, Konjunkturinstitutet och Riksban-
ken.

Diagram 48 Styrrantor i USA, euroomradet
och Sverige
Procent

T r7

00 02 04

— Sverige
— = Euroomradet
— USA

Kallor: Riksbanken och nationella kallor.

Diagram 49 Nominella vaxelkurser
5-dagars centrerat glidande medelvarde

150 - 11.0
140 - 10.0
130 fuamen g2 I 22190
120 -8.0
110 7.0

— TCW-index
— = SEK/euro (héger)
— SEK/dollar (héger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.
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Diagram 50 Underliggande kapitalfléden och
TCW-index
Index respektive miljarder kronor

146 T - 80
142 1
138 1

134

98 99 00

— TCW-index
=1 Underliggande kapitalfléden (hoger)

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

Diagram 51 Kronans reala effektiva vaxelkurs
Index 1990=100

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

90 92 94 96 98 00

— TCW-lander

— = Euro-lander

— Icke euro-lander

Anm.: Ett 6kande index motsvarar en depreciering.
Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksbanken och natio-
nella kallor.

europeiska valutaunionen kan komma att fa pa kronans
utveckling. Utdver effekter av mera tillfillig karaktir som
underliggande kapitalfldden, tar vixelkursprognosen istillet
fasta pa den reala effektiva (TCW-vigda) vixelkursen och
dess underliggande, fundamentala bestimningsfaktorer (se
diagram 51). Konjunkturinstitutets beddmning ir att de
fundamentala faktorerna talar {or en fortsatt {orstarkning av
kronan framgver.’

Kronan antas dirfor att gradvis anpassa sig mot den un-
derliggande jaimviktsvixelkursen under prognosperioden. I
termer av TCW-index bedoms kronan f6rstirkas till en niva
om ca 125 vid utgingen av 2004. Kronan vintas forstirkas
med ett par procent mot euron under prognosperioden, men
betydligt mer mot dollarn. Vid utgdngen av 2004 bedoms
savil en euro som en dollar kosta 8,70 kronor.

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



Efterfragan och produktion i svensk
ekonomi

Bilden ir fortfarande att konjunkturnedgingen som inleddes
under 2000 nu haller pé att vinda till en uppgang. Siledes
kvarstdr bedomningen frin marsprognosen att tillvixten 1
efterfragan bottnade 1 slutet av {6rra aret (se diagram 52).
Osikerheten om konjunkturutvecklingen de nirmaste dren
ar dock fortfarande stor.

Under det f6rsta kvartalet 1 ar uppgick BNP-tillvixten till
1,1 procent i arstakt. Utfallet {6r f6rsta kvartalet bekriftar
att hushallen har okat sin konsumtion, att efterfrageliget for
den svenska exporten har {orbittrats samt att foretagen
lyckats minska sina lager. Exportokningen var sirskilt patag-
lig {6r telekom-industrin, som dock trots detta fortfarande
befinner sig i en rejil svacka. Till bilden hor ocksa att konfi-
densindikatorer fran bide Konjunkturbarometern och Hus-
hallens inkdpsplaner har vint uppat under varen. Riksban-
kens hojningar av reporintan med 0,5 procentenheter sedan
marsprognosen vintas endast marginellt bromsa tillvixten.
Penningpolitiken ir fortfarande expansiv.

Tabell 10 Forsoérjningsbalans

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

BNP till marknadspris 2167 1,2 1,7 2,7 2,3
Hushallens konsumtionsutgifter 1080 0,2 2,1 3,0 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 578 1,4 1,1 0,4 0,6

Statliga 163 0,0 09 -02 0,0

Kommunala 415 1,9 1,2 0,6 0,9
Fasta bruttoinvesteringar 379 1,5 0,3 5,4 2,8
Lagerinvesteringar1 3 -05 -04 0,4 0,1
Export av varor och tjanster 1007 1,4 2,6 7,0 6,8
Import av varor och tjanster 879 -39 1,4 8,6 6,8
Total inhemsk efterfragan 2 040 0,3 1,1 3,2 2,0
Nettoexport' 128 09 07 -02 04
Bytesbalans2 69 3,2 3,0 2,6 2,8

! Bidrag till BNP-tillvixten.
21 procent av BNP, 16pande priser.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

BNP-tillvixten beridknas uppga till 1,7 procent 1 ar, vilket ar
en upprevidering jimfort med mars med 0,4 procentenheter.
Frimsta orsaken till upprevideringen ir att exporten nu ser
ut att ha borjat vinda uppat redan under slutet av 2001. Net-
toexporten ger diarmed ett storre bidrag till tillvixten 2002
(se diagram 53). Under 2003 och 2004 bedoms BNP-
tillvixten oka till 2,7 respektive 2,3 procent (se diagram 54).
Den ldgre tillvixten 2004 beror dels pa att merparten av 3G-
investeringarna vantas ske under loppet av nista ar, dels att
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Diagram 52 BNP till marknadspris
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
den

R EhES A 25
20-—*: ——————————— [ -20
PICE ||| e— [ I — B-f---1is
STGR || | Em—— R = Lo
0.5 Los
0075 98 00 02 oa 0

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 53 Bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter

4 -4
| -3
2 [ g -2

Lol ﬂ.ﬂhm;

= Bruttoinvesteringar
=1 Hushallens konsumtion
1 Nettoexport

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 54 BNP till marknadspris
Arlig procentuell féréandring

o L LA S S s o B S St S S B e
81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Diagram 55 Export av varor
Miljarder kronor, fasta priser, sdsongrensade kvar-
talsvarden

T - 220
T 1 ———_*_ -+ 200
T R _——— - 180
160 - - 160
Mg 99 01 140

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 56 Export av teleprodukter
Miljarder kronor, sdsongrensat

124

97 99 01
— Teleprodukter (sitc 764)

Kalla: Statistiska centralbyran.

inkomsterna i hushillssektorn vixer lingsammare mot slutet
av prognosperioden.

Den vikande efterfrageutvecklingen i fjol medférde att
produktivitetstillvixten bromsades upp och att det uppstod
en Overkapacitet inom foretagen. Under det {6rsta kvartalet
1 ar steg produktiviteten kraftigt, da produktionen Skade
med 1 procent i arstakt och arbetade timmar {61l med 2,7
procent. I takt med att efterfragan stiger kan den lediga ka-
paciteten inom fOretagen tas i ansprak. Produktivitetstillvix-
ten vintas dirfor bli hog 2002-2003. Produktiviteten i nir-
ingslivet exklusive finans- och fastighetsverksamhet bedoms
oka med 3,1 procent 1 ar och med 3,4 procent nista dr. Un-
der 2004 faller produktivitetstillvixten dock tillbaka nagot.

Storre export an vantat i borjan av aret

I marsprognosen antogs att exporten skulle plana ut {orsta
kvartalet i ar {Or att skjuta fart under hosten. Efterfrigan pa
teleprodukter hade successivt minskat till liga nivaer samti-
digt som f6rvintningarna var instéllda pa en fortsatt svag
utveckling. Europamarknaden visade vid denna tid inte hel-
ler ndgra tendenser till en f6rbittrad efterfrageutveckling.

Tabell 11 Export av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Varuexport -44 33 70 67 22 -20 -10 -08
Bearbetade varor -53 40 78 75 25 -18 -14 -10
Ravaror 07 -03 23 14 08 -30 17 05
Tjansteexport 110 02 68 69 64 -05 -02 -01
Summa export -14 26 70 68 31 -16 -08 -0,6

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Exportstatistiken tyder dock pa ett gynnsammare utveckling
med snabbare exporttillvixt savil i slutet av fjoliret som
hittills 1 dr(se diagram 55). Den hogre exporten dr framfor
allt en {6]jd av en ovintat snabb kning av leveranserna av
teleprodukter (se diagram 56). Trots detta tyder det mesta
fortfarande pa att den underliggande efterfragan pa telepro-
dukter kommer att {6rbli lig dnnu en tid.

Exporten av 6vriga bearbetade varor har ocksd utvecklats
nagot starkare dn vintat. I {6rsta hand dr det personbilar och
likemedel som fortsatt att ha en gynnsam utveckling (se
diagram 57). Ser man till enskilda marknader dr det framfér
allt de storre leveranserna till Nordamerika som framtrider,
men exempelvis har dven exporten till Norge 6kat (se dia-
gram 58).
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Mot denna bakgrund beddms att exporttillvixten 2002
kommer att uppga till 2,6 procent, vilket ir en upprevide-
ring med 1,5 procentenheter jimfér med bedémningen 1
mars. Nista ar och 2004 forbittras utsikterna {6r exporten
nir den internationella konjunkturen tar fart samtidigt som
en dterhdmtning i teleproduktindustrin dger rum (se diagram
59). Bigge dessa ar vintas exporttillvixten uppga till ca 7
procent.

Splittrad efterfrageutveckling for bearbetade varor

Efterfragan pa teleprodukter vintas utvecklas svagare 4n 1
marsprognosen. I denna var utgdngspunkten att leveranserna
vintades ta fart redan under senare delen av 2002. Efterfra-
gan fran de skuldtyngda teleoperatérerna ir dock svag och
utbyggnaden av UMTS-niten forsenad. I nuldget gors darfor
bedomningen att det drdjer fram till andra halvaret 2003
innan efterfrigan pa teleprodukter i omvirlden tar fart mer
rejalt (se avsnitt om internationell ekonomi).

Efterfrageutvecklingen for 6vriga bearbetade varor ir be-
tydligt gynnsammare. Marknadstillvixten stiger till {6ljd av
den internationella konjunkturforbittringen. Utvecklingen
vintas fortsitta under nista ar d den internationella im-
portefterfrigan vixer med drygt 7,5 procent. Aven utsikter-
na {6r 2004 ir goda (se diagram 60).

I takt med att resursutnyttjandet i omvirlden stiger 6kar
efterfrigan pa investeringsvaror. En sddan utveckling gynnar
svensk exportindustri. 2004 tar exporten av teleprodukter
fart. Den f6rvintade forstirkningen av kronan antas sitta
viss press pa de svenska foretagens konkurrensférmaga.

Okad export av ravaror 2003

Réavaruexporten 6kade i fjol med 0,7 procent. Det var expor-
ten av petroleumprodukter och jirnmalm som utvecklades
svagt medan livsmedelsexporten fortsatte att expandera i
snabb takt. Bland de storre rdvarugrupper vars export gyn-
nades av en svag krona mirks avsalumassa och sagade triva-
ror. De ravarunira grupperna stal och papper utvecklades 1
olika riktning: exporten av papper och papp sjonk under det
att exporten av de mer specialiserade svenska stdlprodukter-
na fortsatte att 6ka.

For innevarande dr beddms anpassningen till den vikande
efterfrigan, som har inneburit lagerdkningar hos ravarupro-
ducenterna och fallande priser, pagd fram till tredje kvarta-
let. Direfter torde ravaruk6parna vara i behov av att fylla pa
sina lager, samtidigt som priserna bottnar. Den svenska ex-
porten av ravaror beriknas dirfor sammantaget minska med
0,3 procent i ar. Nedgangen kan fraimst hinforas till en

Diagram 57 Export av personbilar och lake-
medel
Miljarder kronor, sdsongrensat

9-

97 99 01
— Personbilar och lakemedel

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 58 Export av bearbetade varor
Miljarder kronor, I6pande priser, sdsongrensat

1B e 18

98 00

— Medelhavseuropa, Tyskland och Storbritannien
— = Nordamerika
— Norden

Anm. Tremanaders glidande medelvarde.

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 59 Export av varor
Miljoner kronor

48O - 480
460 -77 460
440 e === - 440
420 - 420
400 - 400
380 b . ~ 380

00 02 04

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 60 Export av bearbetade varor till 14
OECD-lander
Procent respektive index 2000=100

16- - 128
- 120
- 112
- 104
LI

L L O A S e e A S e s <=1
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

== Marknadstillvaxt

— Relativpris (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 61 Export av ravaror
Miljarder kronor respektive index 2000=100

637 r 104

60 - 100
57 96
54 4 -92
51 -88
48 -84

45 - 80

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
=1 Volym, sasongrensad
— Deflator enligt utrikeshandelsstatistiken (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

minskad export av petroleumprodukter, sagade trivaror och
icke-jairnmetallvaror. De betydelsefulla delgrupperna jirn-
malm, avsalumassa och livsmedel 6kar emellertid. Den for-
bittrade konjunkturen i omvirlden bedoms medf6ra att
exporten av svenska ravaror 6kar med ca 2,5 procent nista
ar. Rdvaruexporten vintas fortsitta att vixa ocksa 2004, om
dn 1 langsammare takt (se diagram 61).

Vad giller papper och papp har konjunkturen varit
vikande allmint sett och i synnerhet {6r tidnings- och jour-
nalpapper. Det som frimst har himmat branschen dr den
svaga utvecklingen pa reklammarknaden. Det finns dock
tecken pa att situationen haller pa att svinga. Ordersituatio-
nen {or kontorspapper och kartong har stirkts ytterligare
under de senaste minaderna och andra papperskvalitéer vin-
tas Oka sina exportvolymer under senare delen av inneva-
rande ar. P heldrsbasis innebir detta en nagot mindre ex-
port i ir, men en Skning med nirmare 4 procent 2003. Aven
2004 vintas exporten av papper och papp fortsitta att 6ka.

De amerikanska importtullarna pa stal som infordes 1
mars i dr (de s.k. Section 201 tariffs) innebir tullsatser pa
mellan 8 och 30 procent {6r 14 produktgrupper under en
period om tre dr. For svensk del kommer troligtvis den hu-
vudsakliga effekten av dessa importtullar att mirkas pd den
europeiska marknaden med ytterligare nedatpress pa priser-
na till £6ljd av att producenter som tidigare har sdlt till USA
nu {orsoker att dirigera om sina leveranser till Europa. EU
har som svar pa de amerikanska atgirderna annonserat att
man eventuellt i en f6rsta omgang kommer att inféra straff-
tullar pd 100 procent pa en rad olika produkter fr.o.m. 18
juni 1 ar. Om WTO:s tvistlosningsorgan ger EU ritt, har EU
vidare forberett en dnnu lingre lista pa varor som tullbelidggs
fr.o.m. hosten 2003. Amerikanska myndigheter har latit
forstd att man kan komma att omprdva sitt beslut rorande
staltullarna om andra lander ser till att produktionsnivin
reduceras och att understédssystemen omprovas. Diskussio-
ner mellan de berérda parterna pagar {6r nirvarande och det
ar 1 dagsliget oklart vad resultatet av dessa dverldggningar
blir. Fér narvarande gors prognosen att den svenska expor-
ten av stdl planar ut i &r {6r att 6ka med ca 2 procent bade
2003 och 2004.

Utvecklingen av ravarupriserna f{orsta halvaret 1 ar har
priglats av ett fortsatt dverutbud med pressade priser som
foljd. De internationella rdvarupriserna exkl. petroleum
forutses dock vinda uppat under loppet av andra halvaret i
ar. Under 2004 finns skal att anta att priserna kommer att
oka i en betydligt lingsammare, {6r att mot slutet av 3ret
stagnera. Den internationella prisutvecklingen pa stal och
papper forutses visa liknande tendenser, men prisutveckling-
en pa pappersprodukter bedoms bli starkare dn {or stalet
under loppet av 2004. Den allt starkare kronan medf6r dock
att exportpriset {6r ravaror uttryckt i svenska kronor kom-
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mer att stiga mattligt. I svenska kronor vintas exportpriser-
na stiga med nirmare 2 procent nista dr. Under 2004, di de
internationella révarupriserna 6kar laingsammare dn 2003
och kronan ytterligare forstirks, 6kar ravarupriserna 1
svenska kronor med 0,5 procent (se diagram 62).

Tjansteexporten vander uppat igen 2003

Tjinsteexporten 6kade f6rra dret med 11 procent. Frakt-
yjinsterna himmades av den svaga virldskonjunkturen, men
1 Ovrigt var det fraga om en bred uppgiang. Den svaga kronan
bidrog till ett kraftigt férbattrat turistnetto i och med att
utldnningars turistande 1 Sverige 6kade kraftigt.

Utvecklingen i dr antas bli klart svagare. En forhéllande-
vis dimpad virldskonjunktur begrinsar inledningsvis till-
vixten for transporttjansterna och det dr frst under andra
halviret som utvecklingen blir nigot starkare. Aven utlin-
ningars turistande i Sverige forvintas minska under forsta
halvaret. Orsaken ir bade den starkare kronan och ett mins-
kat resande till f51jd av terrorattackerna i fjol. Aven for 6v-
riga tjdnster antas en svag utveckling innan konjunkturen
ater tar fart. Prognosen ir att tjinsteexporten under inneva-
rande r bli nirmast oférindrad jamfort med i fjol.

Under 2003 och 2004 vintas tjinsteexporten 6ka snabbt.
Den starkare virldskonjunkturen leder till att frakt- och
transporttjansterna okar patagligt. Den fortsatta apprecie-
ringen av kronan verkar visserligen aterhallande pa turistvo-
lymen ocksa framgent, men 6kande inkomster 1 omvirlden
samtidigt som effekterna fran 11 september successivt ebbar
ut bedéms leda till en 6kning dven av utlinningars turistan-
de 1 Sverige. Detta tillsammans med en konjunkturledd ok-
ning {or exporten av dvriga tjanster beriknas innebira att
tjdnsteexporten 6kar med nira 7 procent bdda dessa ar.

Teleproduktindustrins betydelse for
BNP-tillvaxten — nagra rakneexem-

pel

Teleproduktindustrins betydelse f6r den svenska eko-
nomins utveckling har 6kar successivt under 1990-talet.
Branschens bidrag till BNP-tillvixten 1994-2000, som i
genomsnitt var 3,2 procent per ar, uppgick i genom-
snitt till 0,5 procentenheter per ar (se diagram 63). Det-
ta trots dess relativa litenhet 1 f6rhallande till den totala

Diagram 62 Exportpris ravaror

Index respektive procentuell férandring, motsvaran-

de halvar féregaende ar
LS Rt r24
100 ~
95
90

85

80

75

97 98 99 00 01 02 03 04

=7 Index
— Procentuell férandring

Anm. Sammanvagt enligt utrikeshandelsstatistiken.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 63 Bidrag till BNP-utvecklingen
Procentenheter

mmm Totalt exklusive teleproduktindustrin
1 Teleproduktindustrin

Kalla: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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ekonomin. Branschen sysselsatte 1993 0,7 procent av
det totala antalet sysselsatta i ekonomin och 2000 hade
denna andel 6kat till 1 procent (se diagram 64). Mer dn
en sjundedel av periodens samlade tillvixt skapades sa-
ledes i en bransch som sysselsatte omkring en hundra-
del av ekonomins totala antalet sysselsatta.

Den globala krisen inom telekomsektorn har slagit
hart mot teleproduktindustrin under {6rra dret. Expor-
ten f6ll med en tredjedel och sektorns féradlingsvirde
sjonk med nira 10 procent. Den direkta effekten av
denna produktionsminskning var ett negativt bidrag till
det samlade foradlingsvirdet med ca 0,1 procent av
BNP.

Det mesta talar nu {6r att telekomsektorns problem
blir betydligt mer lingvariga dn vad de flesta riknade
med fran borjan. I en intervju i Financial Times frin

_ _ den 5 juni sa Ericssons vd Kurt Hellstrom att ingen
Diagram 64 Andelen sysselsatta inom tele-

produktindustrin av totalt antal sysselsatta viandning {6r telebranschen ir 1 sikte och att den kanske
Procent inte kommer ens nista dr. I Konjunkturinstitutets pro-
L —— R gnose antas att virdet av exporterade teleprodukter
— minskar med ytterligare drygt 10 procent 1 ar.
[l R—= [ Enligt Nationalrikenskapernas var branschens {or-
S ] S adlingsvirde i forhallande till bruttoproduktionen 1999
12,5 procent. 1993 var denna andel nira 33 procent,
0.90 1 - [ | .90 men har direfter successivt minskat.
Utgar man fran de relationer som radde 1999 skulle
0857~ -0:85 en minskning med 10 procent av exporten av telepro-
dukter brutto dimpa BNP med ca 0,5 procentenheter.
080 == 080 En viktig forklaring till det 1aga foradlingsvirdet torde
] dock vara att en forhéllandevis stor andel av produk-
7 o4 9 98 00 ore tionskostnaderna bestar av importerade insatsvaror.
Ei:g%r,: Konjunkturinstitutet och Statistiska central- Antar man att denna andel ir ca 60 procent av brutto-

produktionsvirdet reduceras exportminskningens pa-
verkan pd BNP till drygt 0,2 procentenheter.

Ett annat sitt att rakna pa den direkta effekten ir att
berikna den frin produktionssidan. En 6vervigande del
av branschens produktion avsitts pa exportmarknaden.
Antar man att denna andel ir ca 80 procent skulle en
exportminskning pa 10 procent minska branschens
produktion med 8 procent. Denna produktionsminsk-
nings direkta negativa effekt pd BNP-utvecklingen skul-
le i 53 fall uppga till knappt 0,1 procentenheter.

Sammanfattningsvis innebir alltsad nedgdngen i tele-
produktindustrins export i ar att BNP-tillvixten didm-
pas med 0,1-0,2 procentenheter. Det bor ocksa fram-
hallas att det utéver dessa direkta effekter tillkommer
indirekta effekter pa t.ex. hushallens konsumtion och
investeringarna.
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Hushallens inkomster okar snabbt

Skattesinkningarna vid drsskiftet innebar att hushallens dis-
ponibla inkomster ckade kraftigt. Inkomsterna fortsitter att
stiga under resten av dret, men 1 en lugnare takt. Sysselsitt-
ningen mitt i antal arbetade timmar ir ungefir oférindrad,
vilket innebir att 16nesumman vixer lika snabbt som timl6-
nerna. Jamfort med marsrapporten har tillvixten {6r den
reala disponibelinkomsten 2002 reviderats ned med 0,3 pro-
centenheter till 4,5 procent, frimst beroende pa hogre infla-
tion och ligre dverforingar fran offentlig sektor.

Tabell 12 Hushallens inkomster

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Faktorinkomster 1145 2,7 1,1 2,6 2,8
darav léner 958 3,9 1,7 3.1 3,0
Overforingar fran offentlig sektor 408 1,7 2,6 6,0 1,9
Overforingar fran privat sektor 46 54 2,2 2,6 2,3
Skatter och avgifter 511 1,5 -48 5,8 3,2

Disponibel inkomst 1088 3,0 4,5 2,5 2,3

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Under 2003 vintas inkomsterna vixa med 2,5 procent, vilket
ar marginellt lgre dn 1 foregdende prognos. Denna revide-
ring ir nettoeffekten av en hogre 16nesumma pa grund av
starkare arbetsmarknad och skattehdjningar 1 landstingen (se
avsnittet om offentliga finanser). Lingsammare 6kning av
overforingar fran offentlig sektor 1 form av sjukforsikrings-
ersattning och pensioner dimpar disponibelinkomstens till-
vaxt till 2,3 procent under 2004 (se diagram 65).

Hushallens konsumtion har vant upp

Tillvixten f6r hushéllens konsumtion ckade markant under
arets forsta kvartal. Den 3rliga tillvixttakten steg fran 0,3
procent under sista kvartalet 1 fjol till 0,8 procent under
forsta kvartalet 1 ar. Exklusive utgifter {or energi och bostad,
vilka minskade beroende pa ett varmare forsta kvartal 1 ar dn
under 2001, 6kade tillvixttakten frin -0,2 till 1,6 procent.
Den mycket snabba omsvingningen kan sannolike till stor
del tillskrivas den kraftiga 6kningen av disponibelinkomsten
vid arskiftet da inkomstskatten sinktes. Hushallens {6rvint-
ningar pa den ekonomiska utvecklingen stirktes patagligt
under det forsta kvartalet i dr enligt hushillens fortroende-

Diagram 65 Disponibel inkomst
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 66 CCl och konsumtionstillvaxt
Nettotal respektive arlig procentuell férandring,
kvartalsvarden
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— CClI
1 Konsumtionstillvaxt (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Diagram 67 Hushallens formoégenhetskvot
Kvot
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— Finansiell nettoférmdgenhet/disponibel inkomst
— - Skulder/disponibel inkomst

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 68 Fastighetsmarknaden
Kvot respektive tusental
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— = Omsattning, trend (hoger)

Kalla: Statistiska centralbyran.

Diagram 69 Nyregistrerade personbilar, hus-
hall
Tusental, sésongrensade manadsvéarden

167

indikator (CCI)", vilken uppvisar ett starkt samband med
konsumtionstillvixten (se diagram 66).

Konsumtionstillvixten vintas fortsitta att 6ka nagot un-
der resten av dret, dven om utsikterna har blivit ndgot mind-
re ljusa de senaste manaderna mot bakgrund av en svagare
utveckling {6r disponibelinkomsten, hogre realrinta, fallan-
de aktiekurser (se diagram 67) och tendenser till sviktande
framtidstro enligt hushallens fortroendeindikator (se dia-
gram 66). Dessutom finns det tecken pa att fastighetsmark-
naden nu bdrjat utvecklas svagare (se diagram 68). Fastighe-
ter utgor en stor del av hushallens {6rmdgenhet och prisut-
vecklingen pa fastigheter har historiskt sett uppvisat ett
starkt samband med konsumtionstillvixten.

Tabell 13 Hushallens utgifter

Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Konsumtionsutgifter 1080 0,2 2.1 3,0 2,4
Darav: Varaktiga varor 189 -0,5 51 6,4 5,0
Livsmedel 132 1,7 0,8 0,6 0,6
Konsumtion i utlandet 48 -10,5 0,6 9,3 6,0

Tjanster exkl. bostad 273 1,4 1,6 3,5 3,2
Sparande’ 5 49 70 68 69
Sparande exkl. avtalspensioner’ 8 0,8 3,1 2,6 2,5

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

Den svaga utvecklingen {or de totala konsumtionsutgifterna
under 2001 forklaras frimst av ndrmast of6randrad konsum-
tion av varaktiga varor (sdrskilt bilar) och fallande konsum-
tion 1 utlandet (resevaluta). Tillvixten {6r bada dessa grupper
okade dock markant under arets forsta kvartal. Hushallens
registrering av nya personbilar har 6kat nagot sedan botten-
nivaerna forra hosten (se diagram 69) och dven om maysiff-
ran var nagot ligre dn féregiende manad, bedoms bilkon-
sumtionen fortsitta att 6ka ndgot under loppet av 2002.
Hushallens konsumtion i utlandet vintas ocksa 6ka f6rhal-
landevis mycket under resten av 2002, beroende pa en star-
kare vixelkurs {or kronan och stabilare virldspolitiskt lige.
Aven tjanstekonsumtionen beriknas vixa allt snabbare un-
der loppet av 2002 med en dterhimtning {6r konsumtionen
av kommunikations-, fritids- och rekreationstjinster.

Den hoga tillvixttakten f6r konsumtionen vintas besta
under 2002 {or att sedan mattas av. Det medfor att tillvixten
blir som hogst under helaret 2003 da den bedéms bli 3,0

Kalla: Statistiska centralbyran.

* Hushallens fértroendeindikator (CCI) ir ett sammanfattande mitt pa
svaren i enkitundersokningen Hushdllens inkdpsplaner (HIP). Denna
speglar hushillens syn pa den ekonomiska utvecklingen.



procent {6r att under 2004 bromsa upp till 2,4 procent.
Sparkvoten vintas pa sa sitt stabiliseras runt 7 procent (se
diagram 70). Denna nivd bedoms, allt annat lika, vara {6ren-
lig med den radande demografiska strukturen med f6rhal-
landevis manga personer i1 6vre medeldldern med hog spar-
benigenhet.

Sammanfattningsvis beddms hushéllens konsumtionsut-
gifter 6ka snabbt under loppet av 2002, vilket delvis ir en
atergang till en mer normal niva efter den svaga utveckling-
en i fjol. Under 2003 och 2004 vintas konsumtionstillvixten
uppga till 3,0 respektive 2,4 procent. Detta innebir en kon-
sumtionstillvixt som i slutet av prognosperioden ir nira den
langsiktiga trenden.

Offentlig konsumtion fortsatter att 6ka

Den offentliga konsumtionen beriknas 6ka med 1,1 procent
1ar och med i genomsnitt 0,5 procent per ar 2003-2004 (se
tabell 14 och diagram 71). Det ir en ndgot starkare utveck-
ling 4n vad som f6rutsdgs i marsprognosen.

Den statliga konsumtionen paverkas 2002 av den ut6kade
satsningen pa infrastrukturen. Det dr framf6r allt vigverket
som Okar reparationerna och underhillet av vigarna. Till de
faktorer som drar ned den statliga konsumtionen hér ned-
dragningar i forsvaret och ligre kostnader for AMS. Vard-
hogskolorna byter huvudmannaskap fran landsting till stat i
ar. Exklusive detta skifte vintas den statliga konsumtionen
vara oférindrad.

Tabell 14 Offentlig konsumtion och sysselsattning

Miljarder kronor, I6pande priser samt tusentals personer respektive
procentuell férandring, fasta priser
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Diagram 70 Hushallens sparkvot
Procent
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— Sparkvot, exkl. sparande i avtalspensioner
— - Sparkvot

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byra

n.

Diagram 71 Offentlig konsumtion
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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— Miljarder kronor, fasta priser
— = Andel av BNP, l6pande priser (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byra

2001 2001 2002 2003 2004

Offentlig konsumtion 578 1,4 1,1 0,4 0,6
Stat 163 0,0 09 -02 0,0
Primarkommuner 273 1,9 1,1 0,6 0,7
Landstingskommuner 142 1,9 1,3 0,7 1,1
Offentlig sysselsattning' 1306 14 04 -06 02
Stat 235 0,1 -0,1 0,0 0,0
Primarkommuner 813 2,3 0,8 0,3 0,3
Landstingskommuer 259 -0,2 -0,7 41 0,0

! Sysselsittning enligt nationalrikenskaperna.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Vig- och Banverket kommer till {6ljd av den utckade infra-
struktursatsningen att 6ka sin konsumtion nagot 2003 och
2004, medan fortsatta neddragningar i forsvaret minskar den
statliga konsumtionen. Totalt sett vintas statens konsum-
tion vara ungefir oférindrad 2003 och 2004 jamf6rt med
2002 (se diagram 72).

n.
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Diagram 72 Offentlig konsumtion
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 73 Sysselsattningen i primarkommu-

ner och landsting

Miljoner timmar respektive tusentals sysselsatta
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Konsumtionen i primiarkommunerna hélls i ar delvis
uppe av ett tillfdlligt sysselsittningsstod. Stodet bestar av tva
delar, ett generellt bidrag som betalas ut i ar och ett villkor-
ligt bidrag som betalas ut nista ar om kommunen nyanstal-
ler i r. Primirkommunerna vintas utnyttja detta och tidiga-
reldgga anstillningar som egentligen planerats till 2003 (se
diagram 73). Det som talar emot en 6kning av antalet syssel-
satta 1 kommunerna ir en stigande brist pa utbildad perso-
nal. Det dr framst 1 yrkesgrupperna forskollarare och sjuk-
vardspersonal som bristen ir stor. Rekryteringsproblemen
har ocksd medf6rt héga 1oneckningar i den kommunala
sektorn. Under prognosperioden vintas kommunsektorns
kostnadsékningar fortsitta att vara forhallandevis snabba,
vilket bl.a. stéds av Konjunkturinstitutets senaste kommun-
barometer fran mars.

Nista ar och 2004 {6rutses en nagot svagare konsum-
tionsutveckling i primiarkommunerna. Den svagare utveck-
lingen dr frimst en f6ljd av att det tillfilliga sysselsittnings-
stodet inte lingre stirker kommunernas finanser dessa ar.

Aven landstingens konsumtion Skar i relativt snabb takt
i ar. Okningen forklaras av de tillskott som landstingen fér i
form av 6kade statsbidrag. Tillskottet kommer frin den
nationella handlingsplanen, okad tillginglighet 1 vairden och
det tillfilliga sysselsittningsstodet. I ar ger detta 2,8 miljarder
kronor extra till landstingen. Den nationella handlingspla-
nen, vilken syftar till att 6ka kapacitet och kvalitet i vard
och omsorg, ir ett avtal som slutits mellan regering, kom-
mun- och landstingstérbund. Planen finansieras till storsta
del av resurser som frigors 1 och med f{6rsvarsomstillningen.
Okad tillginglighet i vrden ir ett bidrag for att korta kder-
na i varden och forbittra dess tillganglighet. Férutom detta
beriknas forbrukningen av likemedel stiga med 1 genom-
snitt 0,5 procent per ar under prognosperioden. Sodersjuk-
huset och Norrtilje sjukhus bolagiseras under innevarande
ar. Det medf6r en minskning av produktion, {6rsiljning och
antal anstillda 1 landstingen (se tabell 14). I stillet 6kar ande-
len direktkonsumtion, dvs. landstingens kdp av verksamhet
fran niringslivet som gar direkt till hushéllen.

Konsumtionsutvecklingen i landstingen bedéms bli sva-
gare 2003. Det beror frimst pa att effekten av det tillfilliga
sysselsittningsstodet da upphor. Direktkonsumtionen vintas
fortsitta att 6ka kraftigt, medan sysselsittning, produktion
och f6rsiljning minskar till {6]jd av fortsatta bolagiseringar
av storre sjukhus. Detta stods ocksd av Konjunkturinstitu-
tets kommunbarometer. P4 grund av det efterfrigetryck som
finns pa tjanster och service som tillhandahaills av landsting-
en samt det lagstadgade balanskravet prognostiseras lands-
tingskatten hojas med 25 6re 1 genomsnitt 2003.

Landstingens konsumtion utvecklas ndgot starkare 2004,
vilket delvis beror pa bittre finanser men ocksa pa grund av
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att den nationella handlingsplanen detta ar ger ett ytterligare
tillskott pd 700 miljoner kronor.

Laga investeringar vander upp 2003

De fasta bruttoinvesteringarna minskade med 6,6 procent
forsta kvartalet 1 ar jamf6rt med motsvarande kvartal i fjol.
Den osikerhet som kinnetecknar investeringsutvecklingen
speglas bl.a. 1 den alltjaimt vikande aktiemarknaden dir det
totala borsvirdet fallit med ca 25 procent sedan arsskiftet.
Den svaga investeringsutvecklingen bekriftas ocksd av SCB:s
investeringsenkit frin maj. For 2002 gors dirfor en nedrevi-
dering av prognosen for niringslivets investeringar. Nista ar
vintas investeringsaktiviteten dock dterhimta sig, bl.a. som
en f6ljd av konjunkturuppgangen. Varubranschernas inve-
steringar vander da upp och okar efter att ha sjunkit tvd ar 1
rad. Uteblivna investeringar i ar inom tjdnstesektorn vintas
kompenseras med hogre investeringar 2003. Under 2004
mattas niringslivets investeringar nir investeringarna i
UMTS &kar langsammare och konjunkturuppgingen gir in
1 en ndgot langsammare fas (se diagram 74). Det fortsatt star-
ka bostadsbyggandet och ckande offentliga investeringar,
bl.a. till {oljd av infrastruktursatsningen, hjilper till att dra
upp de fasta bruttoinvesteringarna under prognosperioden.
Tillvixten {6r investeringar exklusive UMTS 6kar bade 2003
och 2004 (se tabell 15.

Tabell 15 Fasta bruttoinvesteringar

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004
Industrin 80 43 44 3,8 3,8
Ovriga varubranscher 36 -20 -20 2,4 1,7
Tjanstebranscher 214 4.4 1,5 6,6 1,8
Nybyggnad av bostader 27 159 13,7 8,1 5,1
Ombyggnad av bostader 20 -0,2 1,2 2,3 2,4
Offentliga myndigheter 49 1,4 4.5 4.6 6,8
Summa 379 1,5 0,3 54 2,8
Summa exklusive UMTS 0,8 -04 3,4 3,6

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Fortsatt fall i industriinvesteringarna

SCB:s investeringsenkit visar nu liksom i februari pa en
fortsatt neddragning av investeringarna i industrin {6r inne-
varande 3r. Industriinvesteringarna bedoms siledes sjunka 1
samma storleksordning som i marsprognosen. De ligre inve-
steringarna 1 industrin ir ett resultat av det sjunkande kapa-
citetsutnyttjandet till £6ljd av den svaga efterfrageutveckling-

Diagram 74 Investeringar i naringslivet
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 75 Industrins kapacitetsutnyttjande
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Kalla: Statistiska centralbyran.
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Diagram 76 Industriinvesteringar
Procentuell férandring, sdsongrensade halvarsvar-
den
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= Byggnader
=1 Maskiner mm
1 Ovrigt

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

en under fjolaret (se diagram 75). De storsta investerings-
minskningarna 2002 vintas ske inom skogsindustrin och
metallverken. Maskininvesteringarna fortsitter att minska
under 2002 medan bygg- och anliggningsinvesteringarna
forvintas vinda svagt uppét andra halvaret 1 ar. Industrins
investeringsplaner vintas emellertid gradvis bli mer positiva
mot slutet av aret nir tillvixtimpulser frin exporten och
hushillens konsumtion kan forvintas generera en hogre
investeringsniva. Under 2003 och 2004 bedoms dirfér indu-
striinvesteringarna oka i takt med en allt starkare produk-
tion (se diagram 76).

Svag utveckling dven for tjansteinvesteringar i ar

Tjanstesektorn minskade sina investeringar under f6rsta
kvartalet 1 ar. Nedgangen var bred och berdrde samtliga
yjanstebranscher. Sirskilt stark var nedgingen inom handel
och restaurang samt transport och kommunikationer. Det dr
frimst maskininvesteringar som minskat. Maj manads inve-
steringsenkit visar pa en fortsatt avvaktande investeringsvilja
under 2002 och Konjunkturinstitutets prognos {or invester-
ingstillvixten inom tjanstebranscherna stannar 1 ar pa

1,5 procent. Tillvixten vintas emellertid oka i takt med att
hushallens efterfragan ckar, produktionen stiger och UMTS-
projektet kommer iging pi allvar. Okningstakten mattas
under 2004 i samband med att UMTS-investeringarna mins-

kar.

UMTS-investeringarna forsenade

UMTS ir tredje generationens mobiltelefonisystem och den
tankta efterfoljaren till GSM. Med UMTS-terminaler ska
anvindarna f3 tillgdng till datakommunikation och multi-
media utéver vanlig telefoni. Post- och telestyrelsen (PTYS)
beslutade den 16 december 2000 vilka féretag som skulle
erhalla de fyra UMTS-licenserna: HI3G, Orange, Europoli-
tan och Tele2. Ett av villkoren {6r licens var att 99,98 pro-
cent av Sveriges befolkning skulle kunna ta del av nitet vid
arskiftet 2003/2004. Investeringskostnaden som angavs i
licensansokningarna uppgick sammantaget till dryga 100
miljarder kronor. Dessa investeringar stricker sig fram till
2012, men huvuddelen ska goras fore drskiftet 2003/2004.

I ursprungsplanerna ingick att de fyra bolagen skulle
bygga upp egna separata rikstickande nit. De fyra licensin-
nehavarna har med tiden slutit samarbetsavtal och bildat
sirskilda 3G-bolag. Planerna pa egna rikstickande nit har
ocksd omprovats och 1 nuldget dr tanken att bolagen ska ha
egna nit 1 storstiderna men samarbeta om det dvriga nitet.
Som en {6ljd av det utdkade samarbetet samt dndrade pro-
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duktionsplaner vad giller omfattning har investeringsvoly-
merna successivt justerats ned. Den rddande stillningen {6r
projektet kan beskrivas som en "moment 22-situation”. Vik-
tiga komponenter {or att 3G ska kunna fungera ir nit, tele-
foner och tjanster. I nuldget 4r samtliga delar kraftigt {6r-
drojda. Det finns problem med mastutbyggnaden, bl.a. pd
grund av svarigheter att erhélla bygglov. Tillverkningen av
mobiltelefoner ir eftersatt eftersom nitutbyggnaden ir {6r-
senad och att det inte finns tillrickligt med tjanster och man
avvaktar med att utveckla tjinster eftersom det inte finns nit
och telefoner 1 den omfattning som anses nédvindigt.

For nidrvarande dr utgngspunkten att projektets invester-
ingsprofil kommer att se ut pa {6ljande sitt: 5 miljarder kro-
nor kommer att investeras 1 r, 13 miljarder nista ar och 10
miljarder kronor 2004. Forutsittningen ir siledes att ut-
byggnaden blir genomférd men f{orsenad.

Bostadsinvesteringarna fortsatter att oka

Bostadsbyggandet fortsitter att 6ka trots en klar avmattning
av smahusbyggandet. Under 2001 byggdes firre smahus dn
2000. Detta vintas ocksa bli fallet 2002 och 2003. Det ir
forst under 2004 som antalet igdngsatta byggen av smihus
dter vintas nirma sig den niva som radde 2000. Byggandet av
flerbostadshus 6kar under hela prognosperioden, delvis till
foljd av bidraget {or byggandet av hyresbostider. Det totala
antalet igdngsatta lagenheter i flerbostadshus blev 11 873 1
fjol, vilket kan stillas mot 8 764 aret innan.

Tabell 16 Antal pabdrjade lagenheter
2000 2001 2002 2003 2004

Flerbostadshus 8764 11873 15200 15400 16300
Smahus 7936 6496 6800 6600 7 200
Summa 16700 18369 22000 22000 23500

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrin

Lagercykeln vander under sommaren

Foretagen fortsatte planenligt att avveckla sina lager under
forsta kvartalet. Liksom under andra halvaret 1 fjol var det
handeln som svarade {6r de storsta neddragningarna, medan
anpassningen inom industrin gick lingsammare. Enligt Kon-
junkturbarometern fortsatte foretagen att justera sina lager
mot mer 6nskvirda lagernivaer under det andra kvartalet.
Inom handeln ir det framfor allt de importintensiva

branscherna, som t.ex. detaljhandeln med sillankpsvaror
och bilhandeln, som kraftigt har minskat sina lager(se dia-
gram 77). Inom andra delar av handeln, som t ex partihan-
deln, finns fortfarande ett visst behov av ytterligare juster-
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Diagram 77 Handelslager, nulagesomdéme
Nettotal
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 78 Industrins fardigvarulager, nula-

gesomdoéme
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 79 Import av bearbetade varor
Miljarder kronor, fasta priser respektive procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralby-
ran

ingar. I synnerhet giller detta {or den mer industrinira par-
tihandeln.

Inom industrin diremot har anpassningen gatt trogare
trots de inte obetydliga neddragningarna. Mycket tyder
dock pa att industriforetagen i stort sett lyckats korrigera
lagren pa ett 6nskvirt sitt (se diagram 78).

Dirmed forvintas ett kraftigt negativt bidrag till efterfra-
geutvecklingen fran foretagens lagerjusteringar under forsta
halvaret med motsvarande drygt 1 procent av BNP. I forsta
hand bedéms det dock inte vara den inhemska produktionen
som bromsas, utan snarare importen.

Lagercykeln bedoms vinda under sommaren och direfter
bidra positivt till efterfrigeutvecklingen. Mgjligen kan ett
visst behov av ytterligare neddragningar kvarstd inom delar
av industrin. Utgdngspunkten ir att dock att merparten av
foretagen Okar sin lagerhallning nir den ekonomiska aktivi-
teten successivt tilltar.

Lagerinvesteringarna bedoms bidra negativt till den in-
hemska efterfragetillvixten 2002 med motsvarande 0,4 pro-
centenheter av BNP. Under 2003 och 2004 {6rutses diremot
en lagerutveckling som bidrar positivt till efterfragetillvix-
ten med motsvarande 0,4 och 0,1 procentenheter av BNP.

Importen tar fart under sommaren

Importen av varor har fortsatt att utvecklats svagt. Forsta
kvartalet sjonk importvolymen med 5,3 procent jamfort
med {6rsta kvartalet {6rra aret. Importen har ocksa fortsatt
att vara lag i férhallande till den allminna efterfragan 1 eko-
nomin, vilket till stor del {orefaller bero pa minskande lager.
Den ovintade exportokningen i borjan av aret har inte lett
till motsvarande 6kning av importerade insatsvaror utan har
klarats genom lagerneddragningar och inhemsk produktion.
Aven inom handeln har lagren minskats. Hushéllens ckade
efterfrigan pa konsumtionsvaror i bdrjan av aret, sirskilt pa
sillankdpsvaror och bilar, har hanterats genom lagerminsk-
ningar, vilket bromsat importen (se lageravsnittet).

Importen vintas vinda uppat under sommaren och efter-
frdgan pd importvaror, i synnerhet bearbetade varor, berik-
nas oka kraftigt under andra halvéret i ar (se diagram 79).
Aven exporten vintas 6ka i betydligt snabbare takt under
andra halvaret. Det leder i sin tur till 6kad efterfrigan pa
importvaror till exportindustrin. Hushillens konsumtion
beriknas ocksa tillta, vilket ytterligare spir pd importen.
Eftersom lageravvecklingen inom industri och handel i stort
sett dr avslutad och foretagen behover oka lagren allt efter-
som efterfragan 6kar kommer ocksa ett positivt bidrag till
importefterfragan fran lagren. Diremot vintas investering-
arna forbli svaga under hela aret, vilket hiller tillbaka im-
porten av Investeringsvaror.
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Tabell 17 Import av varor och tjanster
Arlig procentuell férandring

Volymutveckling Prisutveckling
2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Varuimport -62 15 92 69 33 -02 -10 -06
Bearbetade varor -7,4 19 110 82 40 05 -09 -08
Réavaror -3,1 00 24 17 22 -29 -16 -04
Tjansteimport 2,8 1,2 72 67 67 05 -06 -05
Summa import -39 14 86 68 42 00 -09 -06

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Under 2003 beraknas importen fortsitta att utvecklas starkt.
Det beror pa att bide konsumtionen och exporten fortsitter
att 8ka 1 god takt samtidigt som synnerligen importintensiva
delar av exportindustrin, som teleprodukter, vintas utveck-
las bittre (se diagram 80). Lageruppbyggnaden fortsitter
bade i industri och handel. Dessutom f6rutses investeringar-
na ta fart med 6kad efterfragan pa importvaror som {oljd.
Aven den vintade forstirkningen av kronkursen torde sti-
mulera importen.

Den prognostiserade importtillvixten dr hog dven 2004.
Det beror bide pa ett fortsatt gynnsamt efterfrageldge och
god exporttillvixt.

Tjansteimporten 6kar kommande ar

Efter en {6ljd av ir med betydande tillvixt, borjade tjinste-
importen att minska under férra varen. Svenskars konsum-
tion 1 utlandet hade borjat avta redan sommaren 2000 som
en {6ljd av den svaga kronan. Dessutom bidrog hushallens
minskade bilkonsumtion till nedgingen via en inte obetydlig
neddragning av direktimporten av bilar. Efter arsskiftet {r-
svagades sedan det ekonomiska klimatet vilket dven fick
affirsresandet att minska. Terrorattackerna den 11 septem-
ber innebar en ytterligare minskning av flygresandet. Aven
den tidigare starka utvecklingen {6r 6vriga tjanster (framst
diverse {oretagstjanster) avstannade under varen 2001.

Tjansteimporten antas bli som lagst under forsta halvaret
innevarande dr innan en vindning kommer till stind under
loppet av andra halvéret. Skilen till utvecklingen ir framfor
allt tva. Dels vinder den ekonomiska utvecklingen, vilket
okar efterfragan ocksa pa importerade tjinster, dels stimule-
rar en forvintad kronappreciering. Dessa faktorer forklarar
ocksa utvecklingen under kommande ar. Dirmed bedéms
tjansteimporten, som i fjol 6kade med 2,8 procent, i dr 6ka
med strax 6ver 1 procent for att sedan 2003 och 2004 6ka
med runt 7 procent per ar.

Diagram 80 Import av bearbetade varor i for-
hallande till efterfragan

Kvot

150 7 o r1.50
1.40 7 r1.40
1.30 7 r1.30
1.20 7 r1.20
1.107 r1.10
1.00 7 r1.00
0.90 T T T 0.90

4

T T T T T T T T T
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
— Import/importvagd efterfragan

— = Trend

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 81 Konfidensindikator for industrin.
Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal

B0 r30

96 98 00
— Konfidensindikator (sdsongrensad)

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

Diagram 82 Konfidensindikator fér byggverk-
samhet. Medelvarde 1996-2001 = 0.
Nettotal

60 7
40

20 A

-20 7

-40 4

Tillvaxten i ndringslivet pa vag upp ur svackan

Efterfragan i ekonomin har vint uppat efter forsvagningen 1
fjol. Framfor allt hushallens konsumtion och exporten har
lyft efterfrigan, medan investeringarna alltjimt utvecklas
svagt. Hittills har dock efterfrdgeskningen framst tillgodo-
setts genom en fortsatt minskning av foretagens fardigvaru-
lager och import, medan produktionsékningen blivit mer
begrinsad. Under andra halvaret vintas diremot {oretagen
bygga upp sina lager av bl.a. insatsvaror, samtidigt som inve-
steringarna vinder upp och tillvixten i privat konsumtion
och export blir snabbare. Denna efterfrigedkning vintas
leda till en pétaglig 6kning av sdvil import som produktion.
For heldret i dr berdknas BNP 6ka med 1,7 procent, jamfort
med 1,2 procent i fjol. Niringslivets produktion beriknas
oka med 1,9 procent i ar, medan den offentliga sektorns
produktion blir i stort sett oférandrad (se tabell 18 ).

Tabell 18 Produktion och arbetade timmar i naringslivet

Lépande priser, miljarder kronor respektive procentuell férandring,
fasta priser

2001 2001 2002 2003 2004

Industri 404 0,8 1,9 41 3,4
Ovriga varubranscher 162 35 -0,2 2,5 2,0
Tjanstebranscher 968 1,7 2,2 3,3 2,5
Summa produktion1 1471 1,0 1,9 3,5 2,7
Néringslivet exkl. finans- och

fastighetsverksamhet

Produktion 1182 1,4 2,0 3,9 2,9
Arbetade timmar 0,7 -11 0,5 0,2
Produktivitet 0,7 3,1 3,4 2,7

-60

— Konfidensindikator (sdsongrensad)

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

Diagram 83 Fakturering for datakonsulter och
dataservice

Nettotal

80 T - T mm o mmeomesooeooooooooo oo r 80
60 -

40

20

-20 7

-40 T T T T T T L T T -40
92 94 96 98 00 02

— Utfall (sdsongrensad)
— = Férvantan (sasongrensad)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

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

Inom industrin har den svaga produktionsutvecklingen
dterhimtat sig ndgot under forsta halvaret i ar. De senaste
konjunkturbarometrarna visar att industrikonjunkturen
sakta men sikert dr pa vig upp ur svackan (se diagram 81).
Bist ir situationen i konsumtionsvaruindustrin, frimst li-
kemedelsindustrin, men dven i insatsvaruindustrin okar ef-
terfragan, pa t.ex. skogsindustrins produkter. Inom invester-
ingsvaruindustrin ir det frimst producenter av transportme-
del som dr positiva nir det giller orderliget, medan situatio-
nen inom teleproduktindustrin alltjimt ar bekymmersam.
Byggkonjunkturen hills uppe av i f6rsta hand bostadsbyg-
gandet, men har {6rsvagats ndgot under de senaste manader-
na (se diagram 82). Tillvixten i tjinstebranscherna har varit
hogre in i fjol. For handelsforetagen har utvecklingen 1 all-
minhet varit gynnsam, med 6kad omsittning. Bl.a. har bil-
handeln stabiliserats. Nir det giller vriga tjinstebranscher
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kan noteras en svag utveckling {or datakonsulter och data-
service (se diagram 83).

I Konjunkturinstitutets barometerundersokning i april
rapporterade industriforetagen samfillt om optimistiska
produktionsplaner {6r andra halvaret i dr, medan byggfore-
tagen emotsag en viss forstirkning av byggkonjunkturen
under resten av iret. Aven tjinstefretagen var i allminhet
optimistiska om konjunkturutvecklingen. Endast arkitek-
terna var nagot forsiktiga i sina férvintningar.

Nista ar forutses efterfrigan vixa kraftigt. Den interna-
tionella konjunkturen tar fart pa allvar och exporten dkar
snabbt. Tillvixttakten {6r privat konsumtion och invester-
ingar okar. Hela niringslivet, sdvil industrin som tjinste-
branscherna, gynnas av denna utveckling. Produktionen 1
niringslivet beriknas 6ka med 3,5 procent. Den gynnsamma
utvecklingen vintas fortsitta 2004 om 4n 1 nigot lugnare
takt. Produktionsckningen i niringslivet beriknas bli
2,7 procent.

Aterhdmtning av produktiviteten

Efter den mycket svaga produktivitetsutvecklingen {orsta
halvéret 1 fjol har {6retagen, trots en mattlig produktionsok-
ning, kunnat hja produktiviteten patagligt. Antalet arbeta-
de timmar har sjunkit framst till {6ljd av minskad Gvertid
och okad sjukfranvaro, och endast till mindre del till {6ljd av
en minskning av antalet anstillda. Manga {6retag skapar en
produktivitetsreserv genom att behalla undersysselsatt per-
sonal under en lagkonjunktur, {or att vara vil rustade nir
konjunkturen vinder uppat (s.k. labour hoarding). Den
okade sjukfrinvaron, och den héga produktivitetsokningen
under forsta kvartalet i dr tyder emellertid pa att en del av
denna produktivitetsreserv redan tagits i ansprak. Detta be-
doms innebira att produktivitetsdkningen inte blir lika
stark som normalt d konjunkturen {6rstirks. Produktivite-
ten i niringslivet exklusive finans- och fastighetsverksamhet
beriknas 6ka med hela 3,1 procent i dr (se diagram 84 och
diagram 85). Nista ar vintas produktivitetsokningen bli
endast nagot hogre, {6r att 2004 stanna vid 2,7 procent.

Stabilisering av Ilonsamheten i naringslivet

Lonsambheten 1 niringslivet, som sjunkit successivt sedan
1995, f6rutses plana ut under prognosperioden. Den genom-
snittliga vinstandelen i niringslivet exklusive finans- och
fastighetsverksamhet stabiliseras pa den relativt goda niva
som var radande under mitten av 1980-talet (se diagram 86).
Nir bruttodverskottet sitts i relation till kapitalstocken

Diagram 84 Produktion och arbetade timmar i
naringslivet'
Arlig procentuell féréandring

L r12

94 96 98 00 02 04

— Produktion
= = Timmar
— Produktivitet

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 85 Produktivitet i naringslivet’
Arlig procentuell féréandring

8-

0T 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

— Prognos

— = Trend

" Exkl. finans- och fastighetsverksamhet.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 86 Kapitalavkastning och vinstandel i
naringslivet'
Andel i procent

2T r45
40 40
35+ - 35
30 - - 30
25 T 7 A\‘ “““““““ r25
rT TN
Sy fo =1
20 /h.’,._.§\\ 7 20
P -/
ST 15

O+rrrrrrrrorrrorrrrorr o1 10
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Vinstandel

— - Kapitalavkastning

" ExkI. finans- och fastighetsverksamhet.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 87 Produktpris och produktionskost-
nader i naringslivet'
Arlig procentuell féréandring

6 -

-2 ™ ™ ™ T ™ T ™ T ™ T -2
94 96 98 00 02 04

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

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

Dia1gram 88 Arbetskraftskostnader i naringsli-
vet
Arlig procentuell férandring

By X

94 96 98 00 02 04

— Arbetskraftskostnader per enhet
— - Arbetskraftskostnader per timme
— Produktivitet

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

Diagram 89 Vinstandel och kapitalkvot i nar-

ingslivet'
Andel i procent respektive kvot
L r1.95
40 r1.90
38 7 r1.85
36 ~1.80
34 -1.75
32+ -1.70
30 7 r1.65
28 1 - 1.60
1.55

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

— Vinstandel

— = Kapitalkvot (hoger)

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

(kapitalavkastningen), 1 stillet for till f6radlingsvirdet, er-
halls en nagot starkare bild.

En timligen stark produktivitetstillvixt och en svag pris-
utveckling f6r importerade insatsvaror vintas halla tillbaka
kostnadsokningarna {6r fretagen (se tabell 19, diagram 87
och diagram 88). I viss madn motverkas detta av den stigande
sjukfranvaron, som verkar uppdragande pa féretagens ar-
betskraftskostnader. En appreciering av kronan och en fort-
satt hdrd konkurrenssituation, for frimst teleprodukter,
torde gora det svért {or industriforetagen att hoja priserna pa
bearbetade varor nimnvirt. For basindustrin férutses sjun-
kande priser pressa ned den jimforelsevis hoga vinstandelen
1ar. For industrin i dess helhet innebir detta att den genom-
snittliga vinstandelen minskar i dr, och sedan planar ut un-
der 2003-2004. For tjinstebranscherna bedoms ett hogre
resursutnyttjande och en fortsatt god efterfrageutveckling
skapa utrymme {or vissa marginalhdjningar inom flera bran-
scher.

Tabell 19 Vinstmarginal och vinstandel i naringslivet ex-
klusive finans- och fastighetsverksamhet

Per producerad enhet. Procentuell férandring

2001 2002 2003 2004

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

Vinstandel -0,2 0,2 0,0 -0,1

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Aven om l6nsamheten i industrin 4r férhllandevis god,
vintas det relativt ldga kapacitetsutnyttjandet inverka nega-
tivt pa kapacitetsutbyggnaden 1 ar, vilket ocksa bekriftas av
investeringsenkiten. Ar 2003 vintas dock industriinvester-
ingarna oka igen. En bittre investeringsutveckling vintas
inom tjanstebranscherna dir utbyggnaden av UMTS-niten
for tredje generationens mobiltelefoni stimulerar invester-
ingsaktiviteten. For niringslivet totalt sett innebir detta att
vinstandelen planar ut under 2000-2004. Kapitalkvoten, som
steg 1 fjol, berdknas 6ka dven 1 ar, men ddrefter bli 1 stort sett
oférandrad. Detta innebir att kapitalkvoten hamnar pé en
ganska normal niva under 2003-2004 (se diagram 89).



Arbetsmarknad, resursutnyttjande och
priser

Arbetsmarknaden har utvecklats svagt under arets forsta
fyra minader. Jamfort med samma period {6r ett ar sedan ir
sysselsittningen oforindrad och antalet personer i arbete
nagot lagre. Sysselsittningen sjunker 1 ar men vinder {6rsik-
tigt uppat 2003. Arbetsldsheten stiger marginellt i &r men
sjunker pd nytt nista ar nir efterfrigan pa arbetskraft okar.
Ar 2004 vintas den utvidgade arbetsldsheten uppgs till 6,3
procent, vilket bedoms vara den nivd som {6r nirvarande ir
forenlig med langsiktigt stabil inflation. Den Sppna arbets-
l6sheten beriknas dd vara 4 procent.

Resursutnyttjandet 1 ekonomin har dimpats under det
gangna dret men visar framdver tecken pé en viss tilltagande
stramhet. Produktionsgapet bedoms i dagsliget uppga till
nirmare -1 procent av BNP. Under prognosperioden vintas
dock gapet successivt slutas.

Lonerna steg med 4,3 procent under 2001. Prelimindra
utfall f6r det {orsta kvartalet tyder pa en viss dimpning i ar.
I takt med att konjunkturen forstirks och efterfrigan pa
arbetskraft 6kar vintas dock 16neglidningen successivt tillta.
De avtalsmissiga 16neckningarna under 2004 bedoms hamna
pa ungefir samma niva som 2001-2003.

Inflationen steg kraftigt under varen 2001, delvis som en
foljd av ett stigande resursutnyttjande och kostnadstryck 1
den inhemska ekonomin under 2000. Inflationen har hittills
1 ar fallit tillbaka. Under prognosperioden vintas prisok-
ningstakten fortsitta att dimpas, till {6]jd dels av ett inled-
ningsvis 1agt resursutnyttjande, dels av en apprecierande
krona. Mot slutet av 2004 bedoms det tilltagande resursut-
nyttjandet borja sitta mer tydliga spar i inflationsutveck-
lingen. Inflationstakten mitt som UND1X bedéms dock
vara ungefir i linje med Riksbankens mal pd 2 procent savil
2003 som 2004.

Aterhamtning pa arbetsmarknaden

Arbetsmarknaden har utvecklats svagt under arets f6rsta
fyra manader. Enligt SCB:s Arbetskraftsundersékningar
(AKU) var sysselsittningen i stort sett oférandrad jimfort
med motsvarande period f6regdende ar (se diagram 90). Det-
ta dr nagot starkare dn 1 marsprognosen dir utgangspunkten
var att sysselsittningen skulle falla nagot. Franvaron har
dock fortsatt att 6ka varfor personer i arbete, dvs. sysselsatta
som inte varit frinvarande, minskat med 0,5 procent under
samma period. Delvis ssmmanhinger 6kningen av frinvaron
med kalendariska effekter, dvs. 6kad ledighet i samband med
pasken som i ar infoll under det {6rsta kvartalet. Den ckade
sjukfranvaron ir ocksa en betydelsefull faktor. Uppgangen 1
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Diagram 90 Sysselsatta, i arbetskraften och
arbetsldsa
Tusental respektive procent

R

4600 1
4400 1
4200 1

4000

3800

Kallor:

byran.

r10

— Sysselsatta
— = Arbetskraften
— Oppna arbetslésheten (héger)

UL Suie SO St St S et S s e sl 0
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04

Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
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Diagram 91 Sjukfranvaro
Tusental, sdsongrensade kvartalsvarden

80 e - 180
160 - 160
140 - 140
120 4 120
100 - 100

80 U B B B R S e 80
93 95 97 99 01

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 92 Lediga platser och varsel

Tusental, sésongrensade varden, manad

B0 oo - 60

50+

40 -

30+

20+

10

A . X'
‘. ,!\/'\.,\_',_v" P "\
0 — T T—T—T— T 0

90 92 94 96 98 00 02

— Nyanmalda platser
— = Varsel

Kalla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

Diagram 93 Reguljar sysselsattningsgrad
| procent av befolkningen i aldern 20-64 ar

BO - 480
L 79
78+
774
76+

75+

74+

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

€ Sysselsattningsmal

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

sjukskrivningarna forefaller dock ha mattats av under de tva
senaste kvartalen (se diagram 91).

Tabell 20 Sammanfattning av arbetsmarknadsprognosen
Niva, arlig procentuell férandring respektive niva i procent
2001 2001 2002 2003 2004

Befolkningen, 16—64 ar
Arbetskraften

5632 0,5 0,6 0,6 0,6
4414 1,2 0,0 0,0 0,1

Sysselsatta 16—64 (enl. AKU) 4239 1,9 -0,2 0,1 0,2
Personer i arbete 3528 1,2 =05 0,3 0,3
Latent arbetsstkande 125 4,5 49 -115 -7,0
Oppen arbetsléshet1’ 175 4,0 4,2 4.1 4,0
Utvidgad arbetsléshet? 300 6,7 71 6,6 6,3
Medelarbetstiden 164 -14 -06 0,1 0,0
Arbetade timmar (miljoner, enl. NR) 6 935 05 -0,7 0,2 0,2

Personer i arbetsmarknadspolitiska
atgarder’ 111 2,5 2,5 2,4 2,3

Reguljéirsysselsélttningsgrad3 4214 782 778 776 77,6

! Nivi i procent av arbetskraften.

2 Niva i procent av utvidgad arbetskraft.

? Andel sysselsatta av befolkningen, exkl. arbetsmarknadspolitiska
program.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrdn och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

Det finns faktorer som talar {6r att en stabilisering borjat ske
pa arbetsmarknaden under inledningen av 2002. AMS stati-
stik visar att varslen har borjat falla samtidigt som antalet
nyanmalda lediga platser har borjat 6ka (se diagram 92). Det
senare beror till viss del pa en tidigareliggning av utlysning-
en av sommarvikariat och att AMS lyckats 6ka ticknings-
graden Over antalet lediga jobb, sedan en Internet-baserad
tjinst inforts. Dessutom visar SCB:s vakansstatistik att sdvil
antalet lediga arbeten som antalet vakanser fortsatt att mins-
ka under det forsta kvartalet 1 dr, om 4n i ndgot langsamma-
re takt dn tidigare. Konjunkturen vintas dterhimta sig under
det andra halvaret 1 ar. Trots den uppging i produktivitets-
tillvixt som statistiken {6r det f6rsta kvartalet visade bedoms
foretagen fortfarande ha resurser att 6ka produktionen 1 ar
utan nigra omfattande nyrekryteringar. Sammantaget be-
doms sysselsittningen sjunka marginellt under 2002.

Nista ar och 2004 finns dock, tack vare konjunkturfor-
bittringen, férutsittningar for en 6kad sysselsittning. Den
reguljira sysselsittningsgraden {or befolkningen 1 dldrarna
20-64 ar bedoms falla ndgot 1 r och 2003 {or att sedan stabi-
liseras 2004 pa 77,6 procent. Regeringens mal om 80 pro-
cents sysselsittning 1 denna alderskategori bedoms under-
skridas med ca 125 000 personer 2004 (se diagram 93).

Det sammanvigda bristtalet {or industrin och byggsektorn
steg marginellt det {orsta kvartalet 1 &r men ar kvar pa
mycket laga nivaer (se diagram 94). Sysselsittningen bedoms
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dirfor minska i dessa sektorer i dr. Under 2003 och 2004
vintas sysselsittningen ater 6ka men 1 mattlig takt.

Aven bristtalen i vissa tjinstebranscher fo1l kraftigt under
fjolaret. Sysselsittningen 1 tjinstesektorn bedéms fortsitta
att 6ka 1 ar men 1 en betydligt lugnare takt an 2001. Under
2003 vintas sysselsittningen i tjinstesektorn 6ka med 0,7
procent.

Medelarbetstiden minskade 2001 med 1,4 procent bade
till {6ljd av att franvaron ckade och av att medelarbetstiden
for personer i arbete minskade. Eftersom franvaron vanligt-
vis uppvisar ett positivt samband med sysselsittningen vin-
tas franvaron falla 1 ar och ater stiga nagot 2003 och 2004.
Overtid och vanligen arbetad tid tenderar att ka med sys-
selsittningen. Sammantaget bedoms medelarbetstiden dirfor
sjunka i dr. Nista dr och 2004 sker en dterhimtning i medel-
arbetstiden 1 takt med att sysselsittningen borjar 6ka. Anta-
let arbetade timmar beriknas falla med 0,7 procent i ar men
oka med 0,2 procent per ar under 2003 och 2004.

Tabell 21 Beraknat tillskott till arbetskraften fran olika
komponenter

Tusental personer, niva respektive arligt procentuellt bidrag
2001 2001 2002 2003 2004

Arbetskraften 4 360 1,2 0,0 0,0 0,2
Dérav nettobidrag fran:

Befolkning 16-64 ar 5632 0,7 0,8 0,8 0,8
Arbetsmarknadspolitiska é\tgéirder1 111 0,0 0,0 0,1 0,1
Utbildning 485 06 -02 -02 -03
Fortidspensionarer, varnpliktiga,

Hemarbete m.m. 715 -02 -06 -06 04

! Argiirder utanfor arbetskraften enligt AKU.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrdn och Arbetsmark-
nadsstyrelsen.

Antal personer i arbetskraften har dkat betydligt under se-
nare ar. Denna dkning planar nu ut och arbetskraften vixer
forst martligt under 2004 (se tabell 21). Effekten av befolk-
ningstillvixten pa arbetsutbudet halls tillbaka av ett vikande
arbetskraftsdeltagande (se diagram 95). Detta kan i huvudsak
hinforas till en fortsatt uppgéng i fortidspensioneringar och
langtidssjukskrivningar samt till ett Skat deltagande 1 utbild-
ning, bade pa hogskole- och gymnasieniva. Den dppna ar-
betslosheten vintas stiga svagt 1 ar {6r att sedan falla de tvd
nastkommande dren. Under 2004 bedoms den 6ppna arbets-
16sheten uppga till 4,0 procent som arsgenomsnitt.

Den utvidgade arbetslosheten, som i manga sammanhang
ar ett bittre matt pa arbetsmarknadens stramhet, bedoms
uppga till 6,3 procent 2004. Utvidgad arbetsloshet inklude-
rar dven s.k. latent arbetss6kande, dvs. personer som uppger
sig kunna och vilja arbeta, men inte sokt arbete under den
undersokta veckan samt heltidsstuderande som sokt arbete.

Diagram 94 Sammanvagt bristtal i industrin
och byggsektorn
Index 1976 kvartal 3 = 100

B00 - - 800
600 - 600
400 + - 400
200 r 200

0 0
-200 r-200
Otrrrrrrrrrrrrr T <400
77 79 81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 95 Arbetsmarknad

| procent av befolkningen

Q0 e 90

857

80+

754

70+

65 7

60 7

55+ 11171111155

87 89 91 93 95 97 99 01 O3
— Sysselsatta

— = Arbetskraften

— | arbete

— - Utvidgad arbetskraft

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 96 Kapacitetsutnyttjande och bristtal:

Tillverkningsindustri
Andel ja-svar respektive procent

40~

— Brist pa yrkesarbetare

— =~ Brist pa tekniska tjanstemén

—— Brist pa annan personal

=1 Nuvarande kapacitetsutnyttjande (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Arbetstidsforkortning

Den parlamentariska kommittén f6r nya arbetstids- och
semesterregler (KNAS) vintas presentera sitt {orslag
inom kort. S linge det inte finns ndgot regeringsforslag
1 form av en proposition utgdr Konjunkturinstitutets
prognoser fran det befintliga regelsystemet.

Kommittén gav Konjunkturinstitutet i uppdrag att
undersoka de makroekonomiska konsekvenserna av en
lagstadgad forkortning av arbetstiden, vilket resulterat 1
rapporten Sambillsekonomiska effekter av en allmdn ar-
betstidsforkortning’.

Det ir inte sikert att en lagstadgad minskning av an-
talet arbetsdagar kommer att sl igenom fullt ut pa an-
talet arbetade timmar eftersom bl.a. 6vertidsarbetet kan
komma att 6ka. Konjunkturinstitutet gér bedomning-
en att genomslaget pa arbetade timmar pa ling sikt
kommer att uppga till ca 80 procent.

Pa kort sikt beraknas den kortare arbetstiden med-
fora en 6kad efterfragan pad arbetskraft och ett hogre
antal sysselsatta.

P3 lang sikt beriknas den kortare arbetstiden varken
paverka antalet sysselsatta eller arbetslosheten utan an-
talet arbetade timmar minskar lika mycket som medel-
arbetstiden. Om antalet lediga dagar 6kar med samman-
lagt fem under perioden 2004-2007 beriknas det poten-
tiella antalet arbetade timmar minska med 1,5 procent.
P2 kort sikt bedoms arbetstidsférkortningen delvis ba-
lanseras av en nagot hogre produktivitet men pa ling
sikt paverkas inte produktiviteten di bl.a. kapitalstock-
en justeras ner med hinsyn till den ligre arbetsinsatsen.

Den langsiktiga effekten av en arbetstidsférkortning
bedoms dirfor bli en kortare genomsnittlig arbetstid,
oférindrad arbetsloshet, en lgre tillvixttakt under
2004-2007 och en permanent ligre BNP-niva. Dirmed
blir ocksd savil privat som offentlig konsumtion lik-
som pensionerna och andra transfereringar ligre dn vid
oférandrad arbetstid.

Lagt resursutnyttjandet i naringslivet 2002

Enligt Konjunkturbarometern fortsatte kapacitetsutnyttjan-
det 1 industrin att sjunka forsta kvartalet. Bristen pé arbets-
kraft var ocksa fortsatt lig, ven om den senaste undersok-
ningen indikerar att bristtalen stiger marginellt (se diagram
96). Den f6rvintade produktionsékningen bedoms leda till

5 Konjunkturinstitutet, mars 2002.
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att bristtalen tilltar ndgot framéover, dock fran historiskt sett
laga nivaer. Personalstyrkan i industrin har visserligen
minskat det senaste aret men mycket tyder pd att det finns
ledig kapacitet inom foretagen som kan tas i1 ansprak nir
konjunkturen vinder uppit.

Kapacitetsutnyttjandet dr ligt dven i delar av tjinstenir-
ingarna (se diagram 97 och 98). I fjol {51l bristtalen samtidigt
som fOretagen fortsatte att 6ka antalet anstillda. Foretagens
svarigheter att {6rutse efterfrigan och dirmed anpassa ar-
betsstyrkan till rddande efterfrageldge innebar att produkti-
vitetsutvecklingen blev mycket svag. Att géra beddmningen
av resursutnyttjandet 1 andra delar av tjanstesektorn ir nagot
svarare da barometerundersokningen inte ticker alla bran-
scher. I ar vintas tjanstebranscherna 6ka sin arbetsstyrka
nagot, men 1 takt med den 6kande tillvixten bedéms bristta-
len stiga.

Den laga efterfragan pa arbetskraft avspeglas ocksa 1 sva-
ren pa Konjunkturbarometerns fragor om vad foretagen
anser vara det storsta hindret {6r 6kad produktion: {6r lig
tillgdng pd produktionsfaktorer eller {6r lag efterfragan pa
foretagets produkter. Svaren redovisas som nettotal, dvs.
differensen mellan de foretag som svarat att utbudet respek-
tive efterfrigan dr det storsta hindret {6r 6kad produktion.
Om nettotalet ir lagt indikerar detta att efterfrigan ir lag
och att trycket pa I6ner och priser kan vintas vara dimpat. I
bade varu- och tjinstebranscher dr det nu frimst efterfrigan
som ir den begrinsande faktorn till produktion (se diagram
99 och 100). Sammantaget indikerar de fallande bristtalen att
resursutnyttjandet 1 niringslivet har avtagit det senaste aret,
trots att arbetslosheten fortsatt att sjunka. Det {orefaller
saledes finnas en arbetskraftsreserv i foretagen som kan tas i
bruk nir efterfragan tar fart.

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

Produktionsgapet sammanfattar synen pa resursut-
nyttjandet

Ett sdtt att sammanfatta synen pa resursutnyttjandet i eko-
nomin ir med hjilp av det s.k. produktionsgapet. Produk-
tionsgapet avser mita skillnaden mellan faktisk och langsik-
tigt hdllbar produktion, dvs. den nivd pd produktionen som
ar forenlig med stabil inflation. Produktionsgapets storlek
kan inte mitas direkt utan maste uppskattas. De tvd model-
ler som Konjunkturinstitutet anvinder ir varianter av den
s.k. produktionsfunktionsansatsen.

Diagram 97 Kapacitetsutnyttjande och bristtal:
Datakonsulter och dataservice
Andel ja-svar

T - 100
P—q;

751 )

50 )

25 L 40

0+enlly . M 20

91 93 95 97

— Brist pa branschkompetent personal
— = Brist pa 6vrig personal
== Fullt kapacitetsutnyttjande (hdger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 98 Kapacitetsutnyttjande och bristtal:

Uppdragsverksamhet
Andel ja-svar
0 r 80
80 T~ _—ﬁ --------- Nl 70
S o N L A
LY \\:,,, 60
N
---+50
rl r40
|4
U _~f d
~7 >
T —- 30
97 99 01
— Brist pa branschkompetent personal
— = Brist pa 6vrig personal
1 Fullt kapacitetsutnyttiande (hdger)
Kalla: Konjunkturinstitutet.
Diagram 99 Trang sektion
Nettotal
L r 100

— Industrin
— = Byggbranschen

Anm. Nettotal = utbudsrestriktioner — efterfragere-
striktioner.
Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 100 Trang sektion
Nettotal

100 == - 100

— Uppdragsverksamhet
— = Datakonsulter och dataservice

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

Diagram 101 Total faktorproduktivitet
Arlig procentuell féréandring

4-

20 S R A S e B S S e B S e B e 24
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04

— Faktisk

— - Trend

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 102 Arbetsloshet
Procent respektive kvot

12 - 1.00
94 -0.75
6- -0.50
34 0.25
0 0.00

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

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Den ena modellen tar sin utgangspunkt i skillnaden mel-
lan faktisk och potentiell sysselsittning, vilket speglar re-
sursutnyttjandet pa arbetsmarknaden.® Produktionsgapet
definierat pa detta sitt benimns nedan ocksa arbetsmark-
nadsgap. Potentiell sysselsittning berdknas som skillnaden
mellan det potentiella utvidgade arbetskraftsutbudet och
jamviktsnivdn pd utvidgad arbetsloshet. Jimviktsnivan defi-
nieras i sin tur som den niva pa utvidgad arbetsloshet som ir
forenlig med stabila pris- och 16neckningar. Utvidgat ar-
betskraftsutbud och utvidgad arbetsloshet inkluderar dven
latent arbetssokande.

I den andra modellen tas ocksa hinsyn till skillnaden mel-
lan faktisk och potentiell total faktorproduktivitet (se dia-
gram 101), vilket ger ett produktionsgap som beaktar att det
kan finnas konjunkturella inslag i produktivitetsutveckling-
en.’

Produktionsgapet sluts successivt 2003-2004

Allteftersom produktionen stiger tilltar ocksa efterfragan pa
arbetskraft. Situationen pd arbetsmarknaden blir dirmed
nagot mer anstringd, men trots detta bedoms den kunna
mota efterfrigan i niringslivet utan att ndgra kraftiga
matchningsproblem uppstar.

Tabell 22 Potentiell sysselsattning
Niva, 1000-tal respektive arlig procentuell férandring
2001 2001 2002 2003 2004

Befolkning, 16—64 ar 5632 0,5 0,6 0,6 0,6
Arbetskraft 4414 1,2 0,0 0,0 0,1
Latent arbetssékande 125 -43 46 -10,9 -7,5
Utvidgad arbetskraft 4 539 1,0 0,2 -0,3 -0,1
Potentiell sysselsattning 4 253 1,0 0,2 -0,3 -0,1
Medelarbetstid -1,4 -0,6 0,1 0,0
Potentiellt arbetade timmar’ 6 958 -0,4 -0,4 -0,3 —0,1

! Miljoner timmar.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Nir arbetsmarknadslaget forbattras 2003 bedoms ocksa de
latent arbetssokande minska nigot mer dn de Sppet arbetsls-
sa, dvs. kvoten mellan latent och 6ppet arbetslosa sjunker (se
diagram 102). Detta beror bl.a. pa utfasningen Kunskapslyf-
tet. Vidare beddms medelarbetstiden fortsitta att sjunka i dr.
Medelarbetstiden paverkas bland annat av den 6kande sjuk-

¢ Modellen finns beskriven 1 Konjunkturliget november 1999.

7 Forindringen av total faktorproduktivitet definieras som forindringen i
produktionsvolymen minus forindringen av produktionsfaktorerna
arbete och kapital. Potentiell total faktorproduktivitet beriknas med hjilp
av trenden 1 total faktorproduktivitet.
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franvaron eftersom sjukskrivna definieras som sysselsatta.
Sammantaget innebir detta att det potentiella antalet arbeta-
de timmar 2003-2004 sjunker samtidigt som det faktiska
antalet arbetade timmar stiger ndgot (se diagram 103 och
tabell 22). Den utvidgade arbetslosheten ckar nagot i r for
att 1 slutet av 2004 sjunka tillbaka till 6,3 procent, vilket ir
den nivd som {6r nirvarande bedoms vara f6renlig med sta-
bil inflation.

Den potentiella produktionen styrs av tillgingen pa ar-
betskraft, arbetsmarknadens funktionssitt, produktiviteten
och kapitalbildningen. Nedgingen i antalet potentiellt arbe-
tade timmar ger ett negativt bidrag till den potentiella till-
vixten de nirmaste aren. Att ekonomins potentiella tillvixt-
formaga under prognosperioden dnda vintas bli férhallande-
vis god beror pa en gynnsam utveckling av arbetsproduktivi-
teten till £6ljd av bl.a. héga investeringar och en stigande
kapitalstock. I genomsnitt stiger arbetsproduktiviteten 1 hela
ekonomin med 2,4 procent 2002-2004.

Produktionsgapet bedoms vara negativt 1 ar och nista ar.
I takt med att konjunkturen dterhdmtar sig forbattras ar-
betsmarknadsliget vilket medfor att resurserna blir mer
anstringda. I den arbetsmarknadsbestimda modellen sluts
gapet 2004. Nir hinsyn tas till att det kan finnas konjunktu-
rella inslag i produktivitetsutvecklingen dr den potentiella
produktionen hogre. Potentiell BNP vixer med i genom-
snitt 2,1 procent per ar 2001-2004. Foljden blir att produk-
tionsgapet inte sluts lika snabbt som 1 den arbetsmarknads-
bestimda modellen (se diagram 104 och tabell 23). Samman-
taget gor Konjunkturinstitutet beddmningen att ekonomins
lediga resurser 2002-2004 successivt kommer att tas i an-
sprak men att kapacitetsrestriktionerna knappast ar av ett
sadant slag att pris- och loneutvecklingen kommer att pa-
verkas nimnvirt.

Tabell 23 Produktionsgap
Arlig procentuell férandring och procentenheter

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

'T procent av potentiell BNP

2 D3 hinsyn tas till fluktuationer i total faktorproduktivitet, dvs. den
konjunkturella produktiviteten, dvs. arbetsmarknadsgap + produktivi-
tetsgap.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Diagram 103 Antal arbetande timmar
Miljarder

A0 T -7.10
7.00 1 - 7.00
6.90 1 -6.90
6.80 - L 6.80
6.70 L6.70
6.60 - L 6.60
6.50 1 - 6.50
6.40 L 6.40
6307 "2 o’ o5 ‘98" ‘00 ‘02 loa O

— Faktiskt
— = Potentiellt

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 104 Produktionsgap
Procent av potentiell BNP

A

— Produktionsgap
— = Arbetsmarknadsgap

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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Diagram 105 Total timléneutveckling
Arlig procentuell férandring

— Loner
— = Loneglidning

Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran
och Medlingsinstitutet.

Stark I6neutveckling under 2001 dampas

Under 2001 steg de totala timlénerna med 4,3 procent, vil-
ket var betydligt hogre dn under foregdende ar. De storsta
l6nedkningarna skedde 1 byggindustrin, handeln och kredit-
instituten. Det var framf6r allt 16neglidning till f6]jd av ar-
betskraftsbrist som pressade upp 16neckningstakten under
2001. De avtalsenliga 16neckningarna under fjolaret lag pa
2,8 procent, medan l6neglidningen uppgick till 1,5 procent i
genomsnitt.

Det preliminira utfallet {6r forsta kvartalet 2002 indike-
rar att 6kningstakten {or timlonerna har dimpats nagot,
med undantag {or transportsektorn och den statliga sektorn.
Nedgingen hinger av allt att doma samman med den liga
BNP-tillvixten under 2001, vilket har medfért en avtagande
efterfrigan pa arbetskraft, frimst inom niringslivet. Bristta-
len {6r industrin borjade sjunka redan i slutet av 2000, och
kapacitetsutnyttjandet dr nu lagt. Tjanstendringarna och
byggverksamheten ndddes av ligkonjunkturen ett par kvar-
tal senare, och bristen pa arbetskraft har nu fallit tillbaka
dven 1 dessa sektorer. Den svagare efterfragan pa arbetskraft
vintas fortsitta dimpa 16neglidningen under 2002 (se dia-
gram 105).

Avtalsrorelsen

En stor del av arbetsmarknaden ticks in av de avtal som
slots under 2001. Detta galler exempelvis niringslivet dir de
flesta avtal dr tredriga. Saledes dr det endast en mindre del av
arbetsmarknaden som omfattas av férhandlingarna under
2002. Inom niringslivet ir det ca 60 avtal som omférhandlas
under aret. Dessa giller ca 300 000 anstillda. For primir-
kommuner och landsting sléts avtal under 2001 med i1 ge-
nomsnittliga 16nedkningar om 2,9 procent per ar. Inom den
statliga sektorn 16pte alla avtal ut den 31 mars i dr, och om-
forhandlingar har darfor skett f6r ca 200 000 anstillda. Re-
sultatet blev avtalsenliga 16nekningar om 1 genomsnitt 2,6
procent arligen fram till juni 2004.5

De avtal som slots under 2001 karakteriseras av att 16ne-
okningarna ir stdrre 1 borjan av avtalsperioden 4n i slutet.
Detta dr ett av skilen till den forhallandevis hoga 16nedk-
ningstakten som kunnat iakttas under 2001, och till att den-
na nu avtar. Under 2001 lag, som tidigare nimnts, de cent-
ralt avtalade hojningarna pa 2,8 procent. Under 2002 berik-
nas de sjunka till 2,6 procent och direfter till 2,4 procent
under 2003. Under varen 2004 kommer manga av de avtal
som nu giller att omférhandlas. Inflationsférvintningarna ar
1 dagslaget hogre dn de var 2001, men fram till 2004 bedoms
de sjunka tillbaka. Samtidigt bedoms arbetsmarknadslaget

¢ Enligt statistik fran Medlingsinstitutet.
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2004 vara ungefir lika stramt som 2001. Sammantaget be-
doms de avtalsenliga 16neckningarna 2004 hamna pa ungefir
samma niva som 2001-2003.

Stigande I6nedkningstakt 2003—2004

Timloneckningarna har avtagit under {orsta kvartalet 2002.
Det preliminira utfallet visar pa en 16nedkningstakt om

4,0 procent, och den neditgdende trenden forvintas fortsitta
under dret. Savil antalet sysselsatta som antalet arbetade
timmar beridknas sjunka och produktionsgapet blir mer ne-
gativt, vilket dimpar l6neglidningen. Detta resulterar i en
nedgang i den totala l6nedkningstakten med 0,4 procenten-
heter till 3,9 procent under 2002. I niringslivet som helhet
ddmpas 16nedkningstakten inom alla branscher utom trans-
portsektorn. Kommuner och stat bibehaller en hég 16nedk-
ningstakt, beroende pa en fortsatt stark efterfragan pa ar-
betskraft inom dessa sektorer. Prognosen {or den totala 16-
nedkningstakten 2003 och 2004 ir 4,0 respektive 4,1 procent
(se diagram 106).

Tabell 24 Timldn
Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003 2004

Industri 3,6 3,6 3,7 3,9
Bygg 49 4,2 4,3 4,2
Tjé’mstené]ringar1 4,3 3,8 3,9 4.1
Naringsliv 4,2 3,8 3,9 4,0
Kommuner och landsting 4.5 4,2 4,3 4,3
Stat 3,8 4,3 4,2 4,2
Totalt 4,3 3,9 4,0 41

'T aggregatet tjinsteniringar ingir handel, hotell och restaurang, tran-
sportsektorn, kreditinstitut och foretagstjanster, vard, utbildning m.m.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Jamf6rt med euroomradet ligger den svenska 16necknings-
takten hogt (se diagram 107). I euroomradet uppgick 16ne-
okningstakten i niringslivet till 3,0 procent under 2001,
medan den i Sverige uppgick till 4,2 procent. I USA ckade
niringslivets l6ner dock med 5,6 procent.

Realldnen, dvs. nominella 16nedkningstakten deflaterad
med konsumentprisindex, steg med 1,5 procent under 2001
och beriknas beriknas direfter 6ka med ca 2,0 procent per
ar (se diagram 108).

Foretagens 16neutbetalningsférmaga styrs av produktreal-
16nen, dvs. nominella timlénedkningarna deflaterade med
producentprisindex (se diagram 109). I fjol 6kade produktre-
allonen i niringslivet med 2,5 procent, och innevarande ar
beridknas 6kningstakten bli 3,1 procent. Under 2003 och
2004 bedoms 6kningstakten uppga till 2,5 respektive 2,0

Diagram 106 Timléneutveckling, avtal och
I6neglidning

Arlig procentuell féréandring

T Tt 5

00 02 04

m Avtal
=1 Léneglidning

Kallor: Konjunkturinstitutet och Medlingsinstitutet.

Diagram 107 Timlon i naringslivet
Procentuell férandring

01 03

m Sverige
mm USA
1 Euroomradet

Kalla: Konjunkturinstitutet och OECD.

Diagram 108 Nominell och real 16n
Arlig procentuell féréndring

7=

96 98 00 02 04
— Nominell I6n
— =Real I6n

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 109 Produktrealldn, produktivitet och
vinstandel i naringslivet
Arlig procentuell féréandring

9y o - 30

T T ™ T
95 97 99 01 03

— Arbetsproduktivitet
— = Produktreallén
— Vinstandel (héger)

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 110 Loneglidning, sysselsattning och
arbetade timmar i industrin
Arlig procentuell férandring

B 12

— Léneglidning
— - Timmar (hdger)
— Sysselséttning (hdger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 111 Loneglidning, sysselsattning och
arbetade timmar i byggbranschen
Arlig procentuell férandring

B -8

94 96 98 00 02 04
— Loneglidning

— = Timmar (hoger)

—— Sysselsattning (hoger)

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

procent. Eftersom produktiviteten vintas oka ungefir lika
snabbt som produktreallonen under prognosperioden halls
vinstandelen i det nirmaste konstant.

Loneutveckling i naringslivet

Under fjolaret hade industrin en relativt 13g l16nedkningstakt
jimfort med byggbranschen och tjansteniringarna. Det pre-
liminira utfallet f6r 2001 visar att 16nerna 1 industrin steg
med 3,6 procent, varav 2,7 procent var avtalsenliga 16neck-
ningar. Det laga utfallet beror pa en f6rsimrad konjunktur
for industrin med lagre sysselsittning och minskat antal
arbetade timmar som {6ljd (se diagram 110). Detta méonster
forvintas kvarstd under 2002 med 16neckningar av samma
storlek som foregdende ar. Under 2003 och 2004 beriknas
l6nerna, tack vare forbittringen av industrikonjunkturen,
sakta vinda uppat igen till 3,7 respektive 3,9 procent. De
avtalsenliga 16ne6kningarna ir kvar runt 2,5 procent under
hela perioden

Bristen pa arbetskraft har gjort att 16neskningarna inom
byggbranschen varit hga under det senaste dret. Okmngs-
takten forvintas dock avta under 2002 till en niva om 4,2
procent. Aven inom denna bransch ir det 16neglidningen
som statt {Or en stor del av 6kningstakten, men nir bristta-
len faller tillbaka finns det skal att rikna med en ndgot ligre
16neglidning (se diagram 111). Framdver {6rvintas en lang-
sam aterhimtning i produktionstillvixten, men 6kningstak-
ten for timlonerna avtar trots det eftersom de avtalade 16ne-
okningarna blir lagre. Lonerna 1 byggbranschen beriknas
oka med 4,3 respektive 4,2 procent under 2003 och 2004.

Aven tjansteniringarna har haft en hg 16neskningstakt
under 2001. Inom handel, hotell och restaurang samt kredit-
institut och foretagstjanster har I6nerna stigit med nira 5
procent. Under slutet av 2001 borjade sysselsittningsok-
ningen inom tjinsteniringarna plana ut, och detta har brom-
sat 16neglidningen {or branschen (se diagram 112). Under
2002 forvintas 16nedkningstakten falla med ca 0,5 procent-
enheter till 3,8 procent. Denna Skningstakt bibehills sedan 1
stort under de foljande ren, iven om antal arbetade timmar
for tjanstendringarna kar och dirmed skapar ett visst tryck
uppit pa 16nerna. Okningstakten fr 2003 och 2004 berik-
nas bli 3,9 respektive 4,0 procent.

Loneutveckling inom offentlig sektor

Inom bade kommun och landsting har det under 2001 varit
brist pa arbetskraft, frimst pd omradena vard och utbild-
ning, vilket har resulterat i hoga 16neskningar. Nagot som
ytterligare spitt pa behovet av rekrytering i kommuner och
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landsting ir att en hog andel av personalen pensioneras inom
de nirmaste tio dren. Denna omstrukturering paverkar lone-
sittningen uppat och 16nedkningarna under 2001 hamnade
pa 4,5 procent. Sysselsittningsokningen i kommunerna
ddmpas nidgot under 2002 och 16neckningstakten faller dar-
for till 4,2 procent. Under perioden 2003-2004 beriknas
arbetskraftbristen vara lika stor som under 2002, vilket gor
att loneutvecklingen {6rblir stark under prognosperioden
med en drlig 6kningstakt om 4,3 procent.

Aven inom staten ir 16neckningarna pé en fortsatt hog
niva. Det preliminira utfallet f6r 2001 blev 3,8 procent, och
16nedkningstakten {orvintas stiga till 4,3 procent bl.a. till
foljd av hogre avtalsenliga l16nedkningar. Under 2003 och
2004 vintas de statliga 16nerna 6ka med 4,2 procent arligen.

Hog inflation senaste aret

Riksbankens mal dr att begrinsa den arliga 6kningstakten
for konsumentpriserna till 2 procent, med en tolerans {6r
avvikelser pa 1 procentenhet. Penningpolitiken inriktas van-
ligtvis sd att inflationsmalet ska uppnds pa ett till tva ars sikt
i termer av den underliggande inflationen UND1X. I detta
matt har rintekostnader samt direkta effekter av dndrade
skatter och subventioner exkluderats frin konsumentprisin-
dex (KPI).

Under det senaste aret har UND1X-inflationen vid flera
tillfallen 6verskridit Riksbankens 6vre toleransgrins. Infla-
tionen har dock sjunkit tillbaka. I maj var den underliggande
inflationen 2,2 procent, beriknad som procentuell {6rind-
ring under de senaste 12 manaderna. Motsvarande siffra {6r
ett ar sedan var 3,1 procent. KPI-inflationen uppgick till 2,0
procent 1 maj.

Den snabba inflationsuppgingen 2001 var delvis resulta-
tet av tillfalliga prisdkningar pa bl.a. kott, fruke, gronsaker
och el. Priser pa vissa gronsaker steg kraftigt dven under
inledningen av 2002, frimst beroende pa frostskadade skor-
dar i syd- och mellaneuropa. Detta har medfért att infla-
tionstakten varit kvar pd en ovintat hdg niva under varen i
ar.

Den oférvintade inflationsuppgingen under 2001 {orefal-
ler dock ocksd hinga samman med ett successivt stigande
kostnadstryck och ett 6kat resursutnyttjande under 2000.
Ett exempel ir tjanstesektorn, dir sdvil l6ne- och prishoj-
ningar varit héga under det gangna aret. Under april och
maj {6l dock KPIL-inflationen och UND1X-inflationen till-
baka (se diagram 113).

Diagram 112 Ldneglidning, sysselsattning och

arbetade timmar i tjanstenaringarna
Arlig procentuell féréandring

2.8

2.1+

0.7 7

0.0

DI +—T——————T—T—T—T—T—T—

94 96 98 00 02 04

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

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 113 KPI och UND1X
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

e

98 00 02 04

— KPI
— = UND1X

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.
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Diagram 114 Inhemsk inflation och kostnads-
tryck
Arlig procentuell férandring, manadsvarden

B -6

— UNDINHX
— = Enhetsarbetskostnad

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Tabell 25 Konsumentpriser
Arlig procentuell férandring
2001 2002 2003 2004

KPI, dec-dec 2,9 21 1,9 2,4
UND1X, dec-dec 3,4 1,9 1,6 2,1
UNDINHX, dec-dec 4,7 2,7 2,5 3,0
HIKP, dec-dec 3,2 1,5 1,6 21
KPI, arsgenomsnitt 2,6 2.4 2,0 2,2
UND1X, arsgenomsnitt 2,8 2,6 1,8 1,8
UNDINHX, arsgenomsnitt 3,8 3,6 2,7 2,6
HIKP, arsgenomsnitt 2,7 21 1,8 1,8

Killor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.

Lagre inhemskt inflationstryck

UNDINHZX-inflationen, dvs. UND1X-inflationen exklusive
1 huvudsak importerade varor och tjinster, ger ett matt pa
den underliggande inhemska inflationen. I maj var
UNDINHX-inflationen 3,6 procent, berdknad som procen-
tuell f6randring under de senaste 12 manaderna. Motsvaran-
de siffra for ett ar sedan var 3,8 procent. Aven uppgingen i
den inhemskt underliggande inflationen kan till en del till-
skrivas tillfdlliga prisokningar, exempelvis pa livsmedel och
el.

De inhemska producentpriserna pa livsmedel steg kraftigt
under foregdende r, men beriknas falla tillbaka 2002. Be-
domningen dr att elpriserna nu stabiliserats och att prisok-
ningstakten pa el under prognosperioden blir dimpad.

Tjanstepriserna, som utgdr ca 35 procent av UNDINHX,
antas folja utvecklingen av enhetsarbetskostnaderna. Dessa
okar betydligt lingsammare i r och nista dr, jamf{ort med i
fjol (se diagram 114). Mot slutet av prognosperioden bedoms
enhetsarbetskostnaderna 6ka nigot snabbare igen. Hyrorna,
som utgdr ca 25 procent av UNDINHX, bedéms 6ka med
2,0 procent per ar 2002-2004.

Sammantaget forvintas den inhemska inflationen falla
tillbaka under prognosperioden. Dels bedoms de temporira
inslagen klinga av, dels antas att prishojningarna det senaste
aret redan har medfort att de tidigare nedpressade vinstmar-
ginalerna delvis har kunnat aterhimtas. Slutligen vintas ef-
terfrageutvecklingen medféra att ekonomin dterhiamtar sig.
Produktionsgapet sluts {orst mot slutet av 2004, vilket inne-
bir att det efterfragedrivna inflationstrycket bor vara dam-
pat under prognosperioden (se dven f6rdjupningsrutan Sam-
bandet mellan tillvixt och inflation - ett rakneexempel).
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Lagre importerad inflation

Prisokningarna pa 1 huvudsak importerade varor i konsu-
mentledet var mattliga 2001 trots den svaga utvecklingen av
kronans vixelkurs och héga importpriser i producentledet.

Under prognosperioden bedoms lagre importpriser, till
foljd av en starkare krona, resultera i fallande priser dven i
konsumentledet, om 4dn med en viss tidsefterslipning (se
diagram 115). Det svaga genomslaget av de stigande import-
priserna i konsumentledet under 2001 tyder pa att vinstmar-
ginalerna pressades tillbaka. Dessa vintas komma att dterstal-
las frimst via en fortsatt appreciering av vixelkursen. Under
de senaste manaderna har prishdjningarna Sverstigit de si-
songsnormala {6r vissa varugrupper, som t.ex. klider. Detta
bor vara ett tecken pa att justeringen av vinstmarginalerna
pabdrjats.

Inflationen, {6r de i huvudsak importerade varorna, be-
doms uppga till 0,5 procent 2002 samt 0,1 procent respektive
0,3 procent 2003 och 2004.

Dampad inflationstakt under prognosperioden

Béde KPI- och UND1X-inflationen vintas falla tillbaka un-
der loppet av 2002. Den {6rvintade efterfrageutvecklingen
medf6r att ekonomin successivt aterhdmtar sig under pro-
gnosperioden, men det efterfragerelaterade inflationstrycket
ar ddmpat, om 4n stigande. Bedomningen ir att produk-
tionsgapet sluts successivt under 2004. Till detta kommer att
prisdkningarna pa 1 huvudsak importerade varor och tjins-
ter vintas bli ligre under 2003. Den senare effekten ir en
konsekvens av den {orvintade apprecieringen av kronan.
UND1X-inflationen bedéms darfor 1 stort sett vara i linje
med Riksbankens mal under prognosperioden. KPI-
inflationen vintas bli ndgot hogre dn den underliggande
inflationen, vilket beror pa 6kade rintekostnader som inte
paverkar UND1X-inflationen. De stigande rintekostnaderna
forklaras i sin tur av hojningarna av reporintan. Inflations-
forvintningarna dr nu héga, men vintas falla tillbaka i takt
med en mer dimpad faktisk inflationstakt.

Diagram 115 Importpriser i producent- och
konsumentled
Arlig procentuell féréandring, manadsvarden

A5 15

-10

T T T T T T T T T -10
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04

— Konsumtionsvéagda importproducentpriser

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

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Sambandet mellan tillvaxt och
inflation — ett rakneexempel

I likhet med de flesta bedomare riknar Konjunkturin-
stitutet med att den svenska ekonomin successivt ska
aterhdmta sig under loppet av 2002. Nista ar och 2004
vantas BNP-tillvixten uppga till ca 2,5 procent, vilket
ar patagligt hogre dn genomsnittet de tre senaste decen-
nierna. Aven Riksbanken riknar med en tillvixt pi ca
2,5 procent biagge aren.’

Till grund f6r dessa forhillandevis optimistiska pro-
gnoser av den ekonomiska utvecklingen ligger {6rvint-
ningar om savil en internationell som en inhemsk kon-
junkturforstirkning. Den internationella tillvixten {6r-
utses ta fart till {6]jd av en snabbare tillvixt i den ame-
rikanska ekonomin i synnerhet. Till {6rbittringen av
den inhemska konjunkturen bidrar bl.a. en forhallan-
devis expansiv samlad ekonomisk politik. Konsumtion
och investeringar gynnas av ligre skatter, 6kade trans-
fereringar och forhéllandevis liga rintor.

Nir det giller rinteldget har vissa {orindringar bor-
jat ske under varen. Riksbanken har héjt reporantan
med 0,25 procentenheter vid tva tillfillen, den 19 mars
samt den 26 april. Dessa hojningar av reporintan inne-
bidr att styrrintan i dagslaget ar 4,25 procent. Riksban-
ken har dessutom antytt att ytterligare hojningar av re-
porintan sannolikt snart kommer att bli nédvindiga.*

Omliggningen av penningpolitiken dr enligt Riks-
banken i1 huvudsak en {6ljd av att det tilltagande resurs-
utnyttjandet i ekonomin sd sméningom hotar att leda
till en alltfor stark pris- och 1oneutveckling. Vissa be-
ddmare, bland dessa Konjunkturinstitutet, har hittills
tecknat en mer optimistisk bild av potentiell BNP och
inte sett ndgot omedelbart behov av rintehdjningar.
Syftet med foreliggande f6rdjupningsruta ir att med
nagra raikneexempel belysa hur olika tillvixtbanor {6r
svensk BNP under de nirmaste aren kan tinkas paver-
ka inflationens utveckling. Rikneexemplen utgdr ingen
exakt prognos pa de inflationseffekter som skulle upp-
komma men bor kunna ge en fingervisning om deras
ungefirliga storleksordning och dirigenom ocksa ett
underlag for att diskutera penningpolitikens utform-
ning.

Berikningarna i denna f6rdjupningsruta bygger pa
en enkel standardmissig s.k. Phillipskurvemodell dir

? Riksbankens tillvixtprognos dr himtad frdn Inflationsrapporten i juni
2002.
1 Se pressmeddelanden 26/4-2002 och 6/6-2002 fran Riksbanken.
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nivan pa den efterfragedrivna inflationen bestims av
skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP, dvs. av
det s.k. produktionsgapet. En modell av denna typ ut-
gor vanligtvis grunden {or olika prognosmakares reso-
nemang om sambandet mellan tillvixt och inflation."

For att kunna berdkna forloppen {6r faktisk och po-
tentiell produktion krivs savil prognoser {6r den fak-
tiska och potentiella tillvixten som en uppskattning av
produktionsgapets niva i utgangsliget (ar 2000 i dessa
exempel). Den faktiska tillvixten siffersitts med Kon-
junkturinstitutets och Riksbankens senaste prognoser
over BNP-tillvixten 2002—-2004.2 Den potentiella pro-
duktionen antas i basscenariot 6ka med 2,25 procent
per ar, vilket motsvarar mittpunkten i det intervall {6r
den potentiella tillvixten som Riksbanken utgdr fran (2
till 2,5 procent).® Vidare antas att produktionsgapets
niva 2000 dr O procent, vilket 1 stort sett motsvarar ge-
nomsnittet av Konjunkturinstitutets och Riksbankens
bedémningar.*

Antaganden om inflationseffekternas tidsf6rdro;-
ning och ekonomins s.k. inflationsbendgenhet maste
ocksa goras. I basscenariot antas att produktionsgapet
paverkar inflationen forst efter ett dr och att bendgen-
heten ir 1/3.5 Bide antagandet om tidsf6rdrojning och
inflationsbenigenhet ir i linje med de antaganden som
Riksbanken vanligen arbetar med.*

De inflationseffekter (i form av bidrag till inflatio-
nen i procentenheter) som ovannimnda antaganden re-
sulterar 1 redovisas under rubriken “basscenario” i ta-
bellerna 26 (Konjunkturinstitutets tillvixtprognos) och
27 (Riksbankens tillvaxtprognos). Ett matt pa ekono-
mins underliggande inflationstakt kan erhéllas genom

! Den s.k. Phillipskurvemodellen dr dock inte okontroversiell, se t.ex.
temanumret i Journal of Economic Perspectives, Vol. 11, No. 1, 1997.

12T Riksbankens prognos hills repordntan oférindrad under samtliga
prognosir. I Konjunkturinstitutets prognos tillits diremot en anpassning
av rintan med hinsyn till de rddande utsikterna {or den ekonomiska
utvecklingen. Skillnaden @r allmint sett viktig men av underordnad
betydelse f6r just denna rutas syfte.

1 Se t.ex. Inflationsrapporten i december 2001, sid. 36.

“ Enligt Konjunkturinstitutets tvd metoder att uppskatta
produktionsgapet var gapet 2000 mellan 0,7 procent och -0,8 procent.
Enligt Riksbankens metoder var det istillet mellan 0,9 procent och

-0,1 procent (se Inflationsrapporten i juni 2002, sid. 43). Genomsnittet av
dessa skattningar dr knappt 0,2 procent. Riksbankens s.k. HP-gap, som
vanligtvis betraktas som mindre tillforlitligt, har inte beaktats.

15 Innebdrden av att inflationsbenigenheten dr 1/3 ir att ett
produktionsgap motsvarande 1 procent av BNP leder till att inflationen
(ett &r senare) okar med 0,3 procentenheter. Om gapet istillet ir

-1 procent faller inflationen (ett r senare) med 0,3 procentenheter.

1¢ Se Inflationsrapporten 1 oktober 1999 (sid. 52-55) och december 2001
(sid. 38—41).
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Diagram 116 Underliggande inflation 1998-
2004 med Konjunkturinstitutets tillvaxtprognos
Procent

B -3

= Bas
= "Bast"
1 "Samst"

Anm. Den underliggande inflationen ar beréknad
som summan av den langsiktigt férvantade inflatio-
nen (2 procent) och den efterfragedrivna inflationen.
Staplarna for aren 1998-2001 bygger pa faktiska
utfall for tillvaxten.

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 117 Underliggande inflation 1998-
2004 med Riksbankens tillvaxtprognos
Procent

B -3

mm Bas
1 "Bast"
1 "Samst"

Anm. Den underliggande inflationen &r berédknad
som summan av den langsiktigt férvantade inflatio-
nen (2 procent) och den efterfragedrivna inflationen.
Staplarna for aren 1998-2001 bygger pa faktiska
utfall for tillvaxten.

Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran
och Riksbanken.

att addera inflationen i langsiktig jamvikt (vilken antas
vara 2 procent) och den inflation som beror pa att den
faktiska produktionen inte dr lika med den potentiella.”
Miitt pa detta sitt skulle den underliggande inflationen
med Konjunkturinstitutets prognos {or tillvixten bli
1,7 procent 2002 (2 - 0,3), 1,5 procent 2003 (2 - 0,5) och
1,7 procent 2004 (2 - 0,3) (se diagram 116). Riksban-
kens prognos ger i stort sett samma underliggande in-
flation, 1,7 procent 2002 (2 - 0,3), 1,5 procent 2003 (2 -
0,5) samt 1,6 procent 2004 (2 - 0,4) (se diagram 2). Ing-
endera prognosen {or tillvixten 2002—-2004 innebr sa-
ledes en underliggande inflation som 6verstiger den
malsatta 2-procentsnivan.” Orsaken ir att den ling-
samma tillvixten 2001 (och 2002) resulterar i ett pro-
duktionsgap som trots férhéllandevis god tillvaxt 2003
alltjimt ar negativt och dirmed har en dimpande effekt
pa inflationen.

Tabell 26 Inflationseffekter 2002—2004 med Konjunktur-
institutets tillvaxtprognos

Procentenheter

2002 2003 2004
Basscenario -0,3 -0,5 -0,3
HOg potentiell tillvaxt (2,5 procent) -0,4 -0,6 -0,6
Lag potentiell tillvaxt (2,0 procent) -0,2 -0,3 -0,1
HAg inflationsbendgenhet (1/2) -0,5 -0,8 -0,6
Lag inflationsbenagenhet (1/10) -0,1 -0,2 -0,1
Hogt resursutnyttjande 00 (+1,0 procent) 0,0 -0,2 0,0
Lagt resursutnyttjande 00 (0,5 procent)-0,5 -0,6 -0,5
Genomslag utan tidsférdrdjning -0,5 -0,3 -0,3
Genomsnitt, alla scenarier -0,3 -0,4 -0,3
”Samsta” scenariot 0,1 -0,1 0,3
”Basta” scenariot -1,3 -1,2 -1,3

Anm. Det ”simsta” scenariot kombinerar scenarierna med lig po-
tentiell tillvixt, hog inflationsbenigenhet och hégt resursutnyttjan-
de 2000. Det "bista” scenariot kombinerar scenarierna med hég po-
tentiell tillvixt, hdg inflationsbenigenhet, lagt resursutnyttjande
2000 och genomslag utan tidsf6rdrojning. Med ”simst” och "bist”
avses de scenarier som ger storst respektive minst inflationsbidrag
under dren 2001-2004.

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

7 Se Apel, M. och Jansson, P. “A Parametric Approach for Estimating
Core Inflation and Interpreting the Inflation Process”, Sveriges Riksbank
Working Paper Series No. 80, april 1999.

18 Skillnaden mellan faktisk och underliggande inflation utgors av s.k.
temporira effekter. Dessa dr av underordnad betydelse {6r
penningpolitikens inriktning.
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Tabell 27 Inflationseffekter 2002—2004 med Riksbankens
tillvaxtprognos

Procentenheter

2002 2003 2004
Basscenario -0,3 -0,5 -0,4
Hog potentiell tillvaxt (2,5 procent) -0,4 -0,7 -0,6
Lag potentiell tillvaxt (2,0 procent) -0,2 -0,4 -0,2
Hog inflationsbenagenhet (1/2) -0,5 -0,9 -0,6
L&g inflationsbenagenhet (1/10) -0,1 -0,2 -0,1
Hogt resursutnyttjande 00 (+1,0 procent) 0,0 -0,2 -0,1
Lagt resursutnyttjande 00 (—0,5 procent)-0,5 -0,7 -0,5
Genomslag utan tidsférdrojning -0,5 -0,4 -0,3
Genomsnitt, alla scenarier -0,3 -0,5 -0,4
”Samsta” scenariot 0,1 -0,1 0,3
”Basta” scenariot -1,4 -1,3 -1,3

Anm. Det ”simsta” scenariot kombinerar scenarierna med lag po-
tentiell tillvixt, hog inflationsbenidgenhet och hégt resursutnyttjan-
de 2000. Det "bista” scenariot kombinerar scenarierna med hég po-
tentiell tillvixt, hdg inflationsbenigenhet, lagt resursutnyttjande
2000 och genomslag utan tidsfordrdjning. Med ”samst” och ”bist”
avses de scenarier som ger storst respektive minst inflationsbidrag
under dren 2001-2004.

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Riksban-
ken.

Tankbart dr forstds att den svenska ekonomins potenti-
ella tillvaxttakt dr annorlunda dn 2,25 procent. Bety-
dande osikerhet rader ocksa kring storleken pé de infla-
tionseffekter som ett visst produktionsgap ger upphov
till (dvs. inflationsbenigenheten) samt hur snabbt dessa
effekter uppkommer. Produktionsgapets niva 2000 dr
givetvis ocksa en osdkerhetsfaktor. Bland andra Kon-
junkturinstitutet har i sina analyser av sambandet mel-
lan tillvixt och inflation under senare tid indikerat att
ett relativt hogt resursutnyttjande 2000 skulle kunna
utgora en forklaring till den snabba inflationsuppgang-
en under varen 2001. Mot denna bakgrund presenterar
tabellerna 26 och 27 ocks3 ett antal alternativscenarier
med andra antaganden {or potentiell tillvixt (2,0 re-
spektive 2,5 procent), inflationsbenigenhet (1/10 re-
spektive 1/2), resursutnyttjande 2000 (1,0 respektive -
0,5 procent) och tidsfordrdjning i inflationseffekterna
(inflationen paverkas redan samma dr av produktionsga-
pet).”

Inflationseffekterna i alternativscenarierna indikerar
att det dr forhallandevis osannolikt att nuvarande till-
vixtutsikter (oavsett om utvecklingen antas {6lja Kon-
junkturinstitutets eller Riksbankens prognos) leder till

¥ S k. “speed-limit”-effekter har inte beaktats men dessa dndrar inte den
grunliggande bilden som resultaten f6rmedlar.
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en underliggande inflationstakt som Sverstiger 2 pro-
cent. Endast 1 det fall da de mest ogynnsamma omstin-
digheterna intriffar samtidigt (lag potentiell tillvixt,
hog inflationsbenigenhet och hogt resursutnyttjande
2000) erhalls en underliggande inflation som under
2004 6verstiger Riksbankens 2-procentsmal. Den un-
derliggande inflationen 2004 uppgar i detta fall till 2,3
procent (2 + 0,3) {6r bide Konjunkturinstitutets och
Riksbankens BNP-prognoser (se diagram 116 och 117).
Intressant att notera dr att den underliggande inflatio-
nen inte ens 1 detta mycket ogynnsamma scenario 6ver-
stiger den Ovre toleransgrinsen om 3 procent. Till bil-
den hor ocksa att den 2003 alltjamt dr under 2 procent.

Analysen i denna {6rdjupningsruta visar att det med
den gingse tankeramen {6r sambandet mellan tillvixt
och inflation dr svart att 1 dagsldget motivera antagan-
den om ett hogt och stigande efterfragerelaterat infla-
tionstryck under de nirmaste dren. Nir det giller slut-
satserna for utformningen av penningpolitiken maste
givetvis beaktas att exemplifierande kalkyler av detta
slag alltid ar behiftade med ett betydande matt av osi-
kerhet. Exemplen indikerar dock dnda att de reporin-
tehdjningar som genomforts under senare tid inte ir
helt litta att motivera med utgangspunkt fran de till-
vixtprognoser som nu foreligger.
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Overskott i den offentliga sektorn

De offentliga finanserna uppvisar 6verskott, men det finan-
siella sparandet som andel av BNP vintas bade i ar och nista
ar bli nigot ldgre dn de tvd procent som enligt regeringens
varproposition anges som Gverskottsmal for just dessa ar. D3
BNP bade 2002 och 2003 bedéms ligga nagot under potenti-
ell BNP, bor dnda det Gvergripande mélet om tva procents
overskott 1 genomsnitt 6ver en konjunkturcykel kunna kla-
ras. Det dr innevarande ars expansiva finanspolitik med skat-
tesinkningar pd drygt 20 miljarder kronor som dr huvud-
forklaringen till de ligre 6verskotten. Under 2004 vintas det
finansiella sparandet stiga pa grund av god tillvixt i skatteba-
serna. (Se tabell 28 samt diagram 118 och 119).

Tabell 28 Den offentliga sektorns finanser
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 1225 1284 1268 1334 1398
Procent av BNP 584 59,2 56,7 57,0 57,3
darav skatter 1089 1160 1143 1201 1258
procent av BNP 51,9 535 51,1 51,3 51,6

Utgifter 1148 1179 1233 1293 1349
Procent av BNP 54,7 54,4 551 553 553
Finansiellt sparande 77 105 35 41 49
Procent av BNP 3,7 4,8 1,6 1,7 2,0
Miljarder kronor éver malet 35 50 -10 -6 0

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Statens budgetsaldo f6rvintas bli positivt 1 ar, men negativt
bade 2003 och 2004. Vid franvaro av nya atgirder beriknas
utgiftstaket i ar Sverskridas med ca 5 miljarder kronor. Ar
2003 och 2004 vintas utgiftstaket 6verskridas med 14 respek-
tive 9 miljarder kronor. Om besparingar genomf6rs 2003 sd
att utgiftstaket klaras innebir det att det finansiella sparandet
i stéllet for 1,7 procent blir 2,3 procent, alltsd 0,3 procenten-
heter 6ver malet {6r detta dr (se vidare avsnitt om utgiftsta-
ken lingre fram). Detta 6verskott ricker dock inte f6r att
kunna slutféra det *fjarde steget” 1 den inkomstskattereform
som innebir kompensation {or den allminna egenavgiften
till pensionssystemet. Varje fjirdedel i denna reform berik-
nas motsvara ett inkomstbortfall {6r staten pa ca 13 miljar-
der kronor.

De kommande arens 6verskott i offentliga sektorn {6r-
vintas fordela sig pa delsektorer enligt tabell 29. Som fram-
gar kommer 6verskotten att 1 huvudsak hidnfora sig till al-
derspensionssystemet. Kommunsektorernas finansiella
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Diagram 118 Offentliga sektorns finansiella
sparande
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 119 Inkomster och utgifter i offentlig
sektor
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 120 Den offentliga sektorns inkoms-

ter
Procent av BNP

———————————————————————————————————————————— 70

93 95 97 99 01 03

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

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 121 Den offentliga sektorns utgifter
Procent av BNP
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mmm Transfereringar till hushall
= Offentlig konsumtion
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1 Rantor

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

sparande ligger nira noll medan staten har ett negativt
sparande. Overskotten ir allts avsatta f6r uppbyggande av
pensionstillgingar.

Tabell 29 Finansiellt sparande i offentliga delsektorer
Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004
Konsoliderad offentlig sektor 3,7 4,8 1,6 1,7 2,0
Staten 1.1 95 -08 -12 -08
Primarkommuner 0,3 0,2 0,3 0,1 0,0
Landstingskommuner -0,1 -0,1 0,0 0,1 0,1
Alderspensionssystemet 23 47 21 2,7 2,8

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Sankningen av de direkta skatterna 2002 framgar i diagram
120. Den offentliga sektorns primira utgifter (utgifter exklu-
sive ranteutgifter), 6kar nu snabbare in BNP, vilket framgar
av diagram 121. Den primira utgiftskvoten var som lagst
2000. Den nu 6kande utgiftskvoten beror bland annat pa
okande kostnader for ohilsa, dvs. sjukfranvaro och fortids-
pension. De offentliga transfereringarna {6r sjukforsikring
och fértidspension beriknas dverskrida 5 procent av BNP
2004.

For att klara balanskravet bedoms nigra landsting hoja
skatten nista ar, vilket ger en genomsnittlig h6jning av
kommunalskatten med 25 ore.

Expansiv finanspolitik genom skattesdnkningar

Konjunkturinstitutets indikator 6ver finanspolitikens in-
riktning visar att finanspolitiken blir expansiv 2002 och 2003
samt neutral 2004.

Skattesinkningarna 2000-2002 minskar den offentliga
sektorns inkomster, vilket innebir en expansiv finanspolitik.
Det bidrar till negativa tal {or den ”politikberoende” f6rind-
ringen i finansiellt sparande, se tabell 30. F6r 2003 finns dn
sa linge inga forslag fran regeringen pa ytterligare skatte-
sinkningar. And& uppmiits en expansiv effekt, huvudsakli-
gen fran utgiftssidan. Transfereringar till hushallen ckar
starkt, kostnaderna for ohilsa stiger och ersittningen 1 ar-
betsloshetsforsakringen hojs. En infrastruktursatsning, bland
annat pa vagar, innebir att bade offentlig konsumtion och
offentliga investeringar okar.



Tabell 30 Finanspolitikens inriktning
Procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande, niva 3,7 4,8 1,6 1,7 2,0
Forandring, procentenheter 2,3 1,1 =33 0,2 0,3
Justerad forandring’ 26 -01 -20 0,2 0,3

Darav:
Ekonomiberoende 3,0 09 -0,6 0,9 0,3
Politikberoende -04 -10 -14 -0,7 0,0
Darav Inkomster -0,7 -06 -05 -0,2 0,3
Utgifter® 04 -04 -08 -05 -03

!Justerad f6r att Svenska kyrkan ingdr i hushillssektorn fr.o.m. 2000,
tillfalligt hoga foretagsskatter 2001 samt kommunernas avsittning av
medel till avtalspensioner.

2 Meiter effekten pa saldot. Ett negativt tal innebir Skade utgifter vilket
har en expansiv effekt.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Skattesdnkningar i ar

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

Hushallens direkta skatter sinks i ar med drygt 17 mil-
jarder kronor. Inkomstskatten sinks genom att l6ntagarna
kompenseras {6r ytterligare en fjirdedel av den allminna
pensionsavgiften. Varje fjirdedel motsvarar en skatteldttnad
pa ca 13 miljarder kronor. Det dr tredje aret i rad som skat-
ten sianks pa detta sitt och kompensationen motsvarar dar-
med tre fjirdedelar av avgiften. Dessutom hojs det sirskilda
grundavdraget {or pensionirer. Grundavdraget {or l6ntagare
hojs, samtidigt som energiskatten hjs i motsvarande grad,
vilket kan ses som en "gron” skattevixling.

Fastighetsskatten sinktes retroaktivt frn den 1 januari
2001. Skatten pa vin sinktes i december f6rra dret och bok-
momsen dr ligre fran och med i dr. Socialavgifterna har
dessutom sinkts i vissa glesbygdsomriden. Tillsammans
beridknas dessa fyra dtgirder ge staten drygt 4 miljarder kro-
nor ligre skatteinkomster i ar.

Fribeloppen {6r {6rmogenhetsskatt hojs 1 ar till 1,5 mil-
joner kronor for ensamstdende och 2 miljoner {6r sambe-
skattade par. Fran och med 1 ar ges ocksa en skattereduktion
for fackforeningsavgifter. Dessa tva regelindringar kommer
dock att padverka finanserna {orst nista dr, dd inkomsttagar-
na inte antas jimka sin skatt {or detta. Det beriknas ge en
sammanlagd skattesinkning pé ca 5 miljarder kronor.

De statliga regelférindringarna far till {6]jd att kommu-
nerna far hogre skatteinkomster, da avdragsritten {or pen-
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Diagram 122 Viktiga skattebaser

Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 123 Hushallens reavinster och skat-
ter
Procent av BNP
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mmm Netto reavinster/reaforluster
= Skatt pa realisationsvinster, netto

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

sionsavgiften minskar, men kommunernas resultat paverkas
inte eftersom statsbidragen minskar i motsvarande grad.

Stabila skattebaser

Upprevideringen av BNP-tillvixten i ar med en starkare
utrikeshandel paverkar viktiga skattebaser endast marginellt.
Den offentliga sektorns skatteinkomster 2002 upprevideras
dock med ca 7 miljarder kronor dé bland annat omprév-
ningsbeslut av tidigare ars foretagstaxeringar bedoms ge in-
komster for staten 1 r, och genom en upprevidering av
momsprognoser.

Totala skatter och avgifter som andel av BNP 6kade med
1,6 procentenheter mellan 2000 och 2001. Bakom uppgang-
en lig bland annat en 6kning av foretagens skatteinbetal-
ningar och hushallens realisationsvinster.

I ir medfor skattesinkningar att hushéllens direkta skat-
ter faller med motsvarande 1,5 procent av BNP. En svagare
utveckling av sysselsittningen 2002-2004 4n tidigare ar ger
en svagare utveckling av l[6nesumman. Lonesumman vixer i
genomsnitt ungefir i takt med BNP under denna period, se
diagram 122. Nista ar 6kar dock de direkta skatterna fran
hushillen som andel av BNP, dels beroende pa att lands-
tingsskatten bedoms oka vilket ger ca 3,3 miljarder kronor
hogre skatt, dels beroende pa att pensionirerna frin och
med detta dr omfattas av samma skatteregler som lontagarna.
Pensionerna blir beskattningsbara i hogre grad, men pensio-
nirerna blir kompenserade genom inférandet av garantipen-
sion. Ar 2004 antas oférindrade regler och de direkta skat-
terna okar i takt med BNP.

Hushallens realisationsvinster har varit {érhillandevis
hoga de senaste aren och skatten pé dessa vinster har utgjort
ett relativt stort tillskott till statskassan. Reavinstskatten
2001 (avseende vinster realiserade dr 2000) var drygt 38 mil-
jarder kronor, vilket motsvarar nistan 2 procent av BNP, se
diagram 123. Denna {6rhillandevis héga niva torde bero pa
stigande borskurser under flera dr fram till mars 2000. Den
negativa kursutvecklingen direfter samt f6rhillandevis sma
kompletteringsbetalningar av skatt kring drsskiftet
2001/2002 indikerar lagre realisationsvinster och hogre reali-
sationsforluster. Nettot av realisationsvinster och forluster
bedoms falla som andel av BNP 2002-2004. Skatten bedoms
motsvara ca 1 procent av BNP 2004.

Foretagsskatterna var ovanligt stora 2001. Efter att ha le-
gat runt 3 procent av BNP 6kade skatten till 4,4 procent
2001, se tabell 31. Motsvarande ca 0,5 procentenheter av
uppgangen kan forklaras av beskattningen av aterforingar av
pensionsmedel fran forsakringsbolaget Alecta. Stora om-
provningar av taxeringar fran tidigare dr bidrog med drygt
0,2 procentenheter. Nir effekterna av dessa tillfalliga fakto-



rer ebbar ut bedoms foretagens direkta skatter sjunka till en
mer normal nivd 2002-2004. Osikerheten 1 just foretagsskat-
terna dr dock stor, bland annat beroende pa att foretagen har
stor frihet att vilja hur de periodiserar sina vinster och {6r-
luster.

Tabell 31 Skatter och avgifter till offentlig sektor
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Skatter och avgifter 1089 1160 1143 1201 1258
Procent av BNP 51,9 535 51,1 51,3 51,6
Direkta skatter, hushall 403 414 393 423 442
Procent av BNP 19,2 191 17,6 181 181
Direkta skatter, foretag 66 95 69 68 75
Procent av BNP 3,1 4.4 3,1 2,9 3,1
Produkt- och produktionsskatter 304 316 333 347 362
Procent av BNP 1456 14,6 149 148 14,8
Sociala avgifter 315 335 347 363 379
Procent av BNP 150 154 155 155 155

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Privat konsumtion 6kar snabbare dn BNP i r, se diagram
122, vilket 6kar produkt- och produktionsskatterna som

andel av BNP. De sociala avgifterna 6kar i takt med l6ne-
summan och dr dirmed relativt konstant i f6rhallande till

BNP.

Fastighets- och formodgenhetsskatt

Fastighetsskatten som andel av BNP har minskat nagot un-
der senare ar. Det beror pi att taxeringsvirdena pd smahus
och hyreshus var lasta mellan 1997 och 2000. Under samma
period sinktes ocksa skattesatsen {or smahus fran 1,7 till 1,5
procent. Det innebar att skatteinkomsterna fran beskatt-
ningen av hushallens smdhus minskade fran drygt 15 miljar-
der kronor 1996 till 13 miljarder kronor 2000. I forhallande
till BNP minskade skatten mer markant, se diagram 124.
Skatten sinktes retroaktivt till 1,0 procent 2001. Trots upp-
rikning av taxeringsvirdena minskar skatteinkomsten totalt
detta ar. I ir innebir en fortsatt upprikning att fastighets-
skatten okar med knappt 1,5 miljarder kronor. Under 2003
och 2004 6kar skatten, men i langsammare takt an BNP.

Formogenhetsskatten tillsammans med arvs- och gavo-
skatt bidrog till skattekvoten som mest 1999, med drygt en
halv procentenhet, se diagram 125. Sedan dess har fribelop-
pen okat och borsutvecklingen har minskat hushallens {6r-
mogenheter. I forhéllande till BNP faller dessa skattein-
komster under hela prognosperioden.
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Diagram 124 Fastighetsskatt, smahus
Procent av BNP respektive procent
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 125 Férmodgenhets-, arvs- och gavo-

skatt
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Diagram 126 Transfereringar till hushallen
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 127 Ohé&lso- och arbetsmarknadsre-
laterade transfereringar
Procent av BNP
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 128 Antal sjukskrivna vid slutet av
aret
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Kalla: Riksférsakringsverket.

Offentliga transfereringar till hushall 6kar

De offentliga transfereringarna till hushillen 6kar som andel
av BNP under prognosperioden (se diagram 126). Det ir den
okande sjukfranvaron som svarar {or merparten av utgifts-
okningen. Kostnaderna f6r sjukfranvaron har 6kat sd myck-
et att summan av ohilso- och arbetsmarknadsrelaterade
transfereringar har varit ungefirligen konstant som andel av
BNP sedan mitten pa 1990-talet (se diagram 127).

Som framgar av diagram 128 har kningen av antalet
sjukskrivna de senaste dren varit dramatisk. Antalet med en
sjukskrivningsperiod som dr minst ett ar har mer 4n {6r-
dubblats mellan 1998 och 2001. I slutet av 2001 fanns det
drygt 110 000 individer som varit sjukskrivna minst ett ar,
vilket motsvarar 2,5 procent av arbetskraften.

Utgifterna {or sjukpenning okar 1 ar betydligt snabbare
an antalet sjukskrivna personer. Det beror pa att sjukskriv-
ningarna har blivit lingre. Okningstakten av ersatta sjuk-
penningdagar har dock bérjat avta ndgot och bedoms plana
ut 2004 (se diagram 129).

I ir bedoms utgifterna 1 sjukforsikringen 6ka med drygt
5 miljarder. Under nista dr bedoms dock 6kningstakten
avta, delvis som en {6ljd av regeringens dtgirdsprogram, men
fortfarande okar utgifterna med knappt 4 miljarder.

Kostnaderna {6r fortidspensioner 6kar ocksd under pro-
gnosperioden, som en {6ljd av regelindringar i pensionssy-
stemet (beskattad garantipension) samt ett dkat antal perso-
ner som uppbir ersittning.

Tabell 32 Offentliga transfereringar till hushallen
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Transfereringar till hushallen 398 412 431 463 478
Andel av BNP 190 190 193 19,8 19,6
Alderdom 187 193 201 221 228
Arbetsmarknad 43 35 37 37 37
Ohélsa 88 96 107 117 125
Barn/studier 55 57 59 61 62
Ovrigt 27 31 28 26 27

Anm. Alderdom = 3lderspensioner, avtalade pensioner samt bostadstd
till pensiondrer. Arbetsmarknad = ersittning {6r arbetsloshet och
arbetsmarknadsutbildning samt 16negaranti. Ohilsa = sjuk- och
arbetskadeforsikringarna, fortidspension och assistansersittning.
Barn/studier=barnbidrag, forildraforsikring, underhallsstod samt
studiebidrag. Ovrigt = socialbidrag m.m.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Kostnaderna 1 arbetsloshetsforsikringen har minskat alltse-
dan 1993, men 6kar nu aterigen dels som en {6ljd av en till-
fillig 6kning av arbetslsheten 1 ar och dels pa grund av en
hojd ersittningsniva i arbetsloshetsforsikringen fran och

med 1 juli i dr. Den ligsta ersittningen hojs med 50 kronor



till 320 kronor per dag. Hogsta ersittning hojs till 730 kro-
nor de f6rsta 100 dagarna, direfter blir ersittningen 630
kronor. Aven kostnaderna for aktivitetsstodet kar pa
grund av de hojda ersittningsnivéerna.

Inkomstindex

Frin och med i dr riknas ATP-delen av dlderspensionerna
upp med inkomstindex genom sa kallad f6ljsamhetsindexe-
ring. Det innebir att 3lderspensionerna inte bara beror pa
prisutvecklingen utan dven pa hur inkomsterna for yrkes-
verksamma utvecklas (6versta raden i tabell 33).

Prisutvecklingen mits som foridndringen 1 konsument-
prisindex (KPI) i juni, vilket beddms uppga till 2,0 procent i
ar jim{ort med juni forra aret. KPI prognosen {6r 2002 har
successivt reviderats upp fran 1,1 procent sedan augusti forra
aret, vilket far till £6]jd att inkomstindex {6r 2003 har revi-
deras upp. ATP-baserade pensioner beriaknas cka med 2,8
procent ndsta ar, vilket dr 0,3 procentenheter hogre 4n 1
marsprognosen.

Inkomstutvecklingen mits som genomsnittet av {6rind-
ringen 1 medelinkomsten &ver tre dr. Inkomstutvecklingen
bedéms bli lagre under perioden 2001-2003 jim{6rt med
perioden 2000-2002. Tillsammans med en ligre prisutveck-
ling nidsta ar jimfort med 1 ar innebér det en mindre upp-
rikning av pensionerna 2004 dn 2003.

Tabell 33 Inkomstindex
Procentuell férandring respektive index
2000 2001 2002 2003 2004

Inkomst' 4,6 47 3,7 43 43
KPI juni 1,0 2,7 2,0 1,7 1,9
Prisbasbelopp 36600 36900 37900 38700 39400
Inkomstindex 101,73 103,20 106,16 110,85 115,06
Foljsamhetsindex 3,3 2,8 2,2

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Pensionerna riknas upp med 3,3 procent 1 ar, 2,8 procent
nista r och 2,2 procent 2004. Det kan jimf6ras med det
tidigare systemet dir pensionerna hade riknats upp med
enbart prisutvecklingen, dvs. 2,7, 2,0 respektive 1,7 procent.
Pensiondrerna fir med andra ord en extra pensionsdkning
om 1,9 procent pa tre dr. Vid en arlig ATP-pension pa

100 000 kronor 2001 ger det nya pensionssystemet ca 1 900
kronor hogre pension 2004 dn vad som varit fallet med tidi-
gare regler, med enbart priskompensation.
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Diagram 129 Av férsakringskassan ersatta
sjukpenningdagar
Miljoner

L0 r 110
100 - 100
90 1 r 90
80 1 - 80
70 1 r70
60 r 60

50 1 - 50

40 r40

30 T T T T T T T 30
93 95 97 99 01 03
Anm. Deltidsdagar &r omraknade till heltid.
Kallor: Riksforsakringsverket och Konjunkturinstitu-
tet.
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Diagram 130 Statens inkomster
Procent av BNP
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mmm Direkta skatter
== Indirekta skatter
1 Sociala avgifter
1 Ovriga inkomster

r 50

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Diagram 131 Statens utgifter
Procent av BNP
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mm Réantor

= Transfereringar till hushall
1 Statlig konsumtion

1 Ovriga utgifter

r 50

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-

byran.

Aterigen negativt finansiellt sparande i staten

Statens finansiella sparande som varit positivt de senaste fyra
aren blir 1 ar och under resten av prognosperioden negativt
(se tabell 34). Inkomsterna var i fjol tillfilligt hoga genom
overforingar frin AP-fonden med 155 miljarder kronor.
Inkomsterna i dr har uppreviderats jamfort med foregiende
prognos pa grund av en hdgre 16nesumma och dirmed hogre
skatteintikter (se diagram 130).

Tabell 34 Statens finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 732 880 677 704 740
Procent av BNP 349 406 303 30,1 303
Skatter och avgifter 623 666 621 649 682
Ovrigt 109 214 56 55 58
Utgifter 708 675 696 733 759
Procent av BNP 337 31,2 31,1 31,3 31,1
Transfereringar till hushall 235 244 254 286 294
Konsumtionsutgifter 156 161 168 174 179
Ranteutgifter 81 66 61 54 55
Ovrigt 236 204 213 219 231
Finansiellt sparande 24 205 -19 -28 -19
Procent av BNP 1,1 95 -08 -1,2 -08

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Statens utgifter, beddms 6ka nigot snabbare in vad som
varit utgdngspunkten i marsprognosen (se diagram 131).
Statens ranteutgifter har fallit alltsedan 1997 som en {6ljd av
lagre rintenivéer och under senare ér en fallande statsskuld.
Under prognosperioden beddms rinteutgifterna minska
ytterligare. Overforingen frin AP-fonden reducerade stats-
skulden 2001 och medférde visentligt ligre rinteutgifter.
Det ir i huvudsak utgifter f6r lan 1 svenska kronor som
minskar. Rinteutgifterna pa valutaskulden ckade diremot
2001 till f6ljd av hoga rantor utomlands, men vintas falla
under prognosperioden. Till detta kommer en periodise-
ringseffekt, f6r berdkning av rintekostnader enligt national-
rikenskaperna, som drar ner rintorna ytterligare under pro-
gnosperioden. Rinteutgifterna kommer under 2004 att vara
halverade jaimf{6rt med 1997 ars niva. Som andel av BNP
motsvarar nedgingen 3,8 procent.

Offentliga sektorns overskott aterfinns i alderspen-
sionssystemet

Alderspensionssystemet bestdr av AP-fonderna, som funge-
rar som buffertfonder 1 det nya pensionssystemet, och pre-
miepensionssystemet. Premiepensionsavgifterna placeras



forst 1 Riksgildskontoret och direfter hos fondforvaltare.
Genom att den statliga myndigheten PPM formellt dr dgare
till fondandelarna inriknas premiepensionssparandet i det
offentliga sparandet.

Infasningen av det nya pensionssystemet medférde 2001
en reducering av AP-fondernas finansiella sparande med de
155 miljarder kronor som 6verfordes till staten. Ett slutligt
overforingsbelopp kommer att bestimmas vid en kontroll-
station 2004 och utbetalas 2005.

Tabell 35 Alderspensionssystemets finansiella sparande
Miljarder kronor, |I6pande priser

2000 2001 2002 2003 2004

Inkomster 236 199 202 218 230
Skatter och avgifter 147 157 159 168 176
Kapitalavkastning 32 20 23 28 32
Premiepensionsmedel 56 22 20 22 23
Utgifter 188 301 154 155 163
Pensioner 139 144 152 153 160
Ovrigt 49 157 2 2 3
Finansiellt sparande 48 -102 48 63 67
Procent av BNP 2,3 -4,7 2,1 2,7 2,8
Darav AP-fonderna -8 -124 28 41 44
PPM 56 22 20 22 23

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyrén.

Forra aret fick AP-fonderna nya placeringsregler som med-
forde en stor omfordelning av portfoljerna fran obligationer
till aktier. Detta resulterade i att rinteinkomsterna foll till-
baka medan aktieutdelningarna stirktes under 2001. Denna
utveckling f6rvintas fortsitta under hela prognosperioden.
Det finansiella sparandet i dlderspensionssystemet bedoms
overskrida 2 procent av BNP under prognosperioden. Det
innebir att hela mélet {or det offentliga sparandet, om ett
overskott om 2 procent av BNP, ligger 1 pensionssystemet
och anvinds till att bygga upp pensionsfonderna f6r kom-
mande utbetalningar.

Utgiftstaken overskrids

Utgiftstaken omfattar statens och dlderspensionssystemets
samtliga utgifter, férutom rinteutgifter. Utgifterna bedoms
overskrida de faststallda utgiftstaken alla tre prognosaren,
om inga ytterligare atgirder vidtas (se diagram 132). Det ar
framforallt de stigande kostnaderna {6r den 6kande ohilsan
som medf6r anstringda utgifter. Aven pris- och l6neskning-
ar bidrar till den starka utgiftsdkningen.
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Diagram 132 Takbegransade utgifter,
utgiftstak
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Kallor: Konjunkturinstitutet, Ekonomistyrningsverket

och Statistiska centralbyran.
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Diagram 133 Statens budgetsaldo och finan-

siellt sparande, staten
Miljarder kronor
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Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksgaldskontoret
Statistiska centralbyran.
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Tabell 36 Utgiftstak for staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP

2001 2002 2003 2004
Summa takbegransade utgifter 786 814 826 855
Utgiftstak for staten’ 791 809 813 846
Budgeteringsmarginal 5 -5 -14 -9
Offentligt finansiellt sparande efter
besparingar 105 40 55 58
Procent av BNP 4,8 1,8 2,3 2,4

! Utgiftstaket ir nedjusterat 2003 och 2004 f6r indrad redovisning av
kommunkontosystemet.

Killa: Konjunkturinstitutet.

Med anledning av en forindrad redovisning av kommun-
kontosystemet i statsbudgeten har utgiftstaket justerats ned
med 31 miljarder kronor 2003 och 32 miljarder kronor 2004.
De generella bidragen till kommuner och landsting, som
ligger under utgiftstaket, sinks samtidigt som statens netto-
inkomster av moms minskas med lika mycket.

Forra dret vidtogs en del dtgirder {or att forhindra att ut-
giftstaken ska 6verskridas i r. Som exempel beslot riksdagen
1 slutet av aret att tidigareldgga utbetalningar av EU-st6d till
jordbruket motsvarande 3,7 miljarder kronor fran 2002 till
2001. Andra atgirder dr att stod utformas s att de ger ett
inkomstbortfall i stallet for en utgiftsdkning. Ett exempel ar
det tillfilliga sysselsittningsstodet till kommunsektorn som
tillgodofors kommunerna genom en kreditering pa deras
skattekonton. Dirmed undviks att statsbidragen enligt bud-
getredovisningen okar, vilka ligger under utgiftstaket.
Regeringen dr enligt lag skyldig att foresla atgirder sa att
taken inte verskrids. Genom{érs reella besparingar {orbitt-
ras samtidigt det finansiella sparandet i motsvarande grad (se
tabell 9). Efter sidana besparingsdtgirder beriknas det of-
fentliga sparandet ligga nira 2 procent 1 ar och 6verstiga
2 procent 2003 och 2004.

Budgetunderskott 2003 och 2004

Konjunkturinstitutets prognos 6ver statens budgetsaldo och
dirmed lanebehovet bygger pa att prognosen 6ver det finan-
siella sparandet i staten justeras med ett antal poster. Forra
aret var det stor skillnad mellan budgetsaldot och det finan-
siella sparandet. Det berodde bl.a. pa att endast 46 av de 155
miljarder kronor frin AP-fonden paverkade budgetsaldot.

I ar blir diremot statens budgetsaldo betydligt hogre 4n
det finansiella sparandet (se tabell 37 och diagram 133). Det
beror bland annat pa Riksbankens extra inleverans till sta-
ten. For 2003 och 2004 sker ingen extra inleverans fran
Riksbanken och ndgon storre skillnad mellan sparandet och
budgetsaldot uppstar inte. For bade 2003 och 2004 kommer



budgetsaldot att bli negativt, vilket inte varit fallet sedan
1997.

Tabell 37 Sparande och budgetsaldo i staten
Miljarder kronor respektive procent av BNP, I6pande priser
2000 2001 2002 2003 2004

Finansiellt sparande 24 205 -19 -28 -19
Procent av BNP 1,1 95 -08 -1,2 -08
Justeringsposter
Inleverans fran Riksbanken 20
Forsaljning av aktiebolag 75 15 15 15
Overforing fran AP-fonden -109 9 13 4
Utlaning,aterbetalning,netto -16 -20 —4 -15 -16
Kurs-och valutaférluster -9 -17 -8 —7 -4
Periodiseringar, évrigt 22 -20 13 -5 -5
Budgetsaldo 102 39 26 -27 -25
Inleverans fran Riksbanken 20
Overforing fran AP-fonden 69
Ovrig vardeférandring -7 -8 -35 -6 -2
Statsskuld 1279 1157 1166 1186 1209
Procent av BNP 61,0 534 521 50,7 49,6
Konsoliderad bruttoskuld 1159 1213 1211 1227 1247
Procent av BNP 55,2 559 54,1 521 51,1

Killor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrin och Riksgilds-
kontoret.

Statsskulden fortsiatter att minska som andel av BNP

Forra dret minskade statsskulden betydligt genom ett posi-
tivt budgetsaldo, 6verforing frin AP-fonden och en inleve-
rans frin Riksbanken. I ar 6kar statsskulden trots ett positivt
budgetsaldo. Det beror pa att vissa myndigheter fir placera
sina tillgdngar i statspapper, vilket 6kar den redovisade stats-
skulden. For 2003 och 2004 6kar statsskulden pa grund av
ett negativt budgetsaldo. Som andel av BNP fortsitter dock
statskulden att falla och bedoms understiga 50 procent 2004
(se diagram 134).

Den konsoliderade bruttoskulden 6kade f6rra dret som
en {6ljd av att AP-fonden minskade sitt innehav av statspap-
per, och bedéms falla som andel av BNP under hela pro-
gnosperioden.

Kommunernas finanser

Primirkommunernas finansiella sparande bedoms vara posi-
tivt 2002 och 2003, men sjunker tillbaka och blir negativt
2004. (se tabell 38 och diagram 135). Berdkningarna tyder pa
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Diagram 134 Offentlig skuldsattning
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 135 Kommunala sektorns finansiella

sparande
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 136 Primarkommunernas inkomster
och utgifter
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 137 Primarkommunernas inkomster
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

att resultatet® blir positivt f6r primarkommunerna som ag-
gregat under perioden. Omkring 10 procent av primar-
kommunerna, frimst de sma, bedéms dock inte uppfylla
balanskravet.

Det finansiella sparandet i landstingen bedoms bli nega-
tivt 1 dr, men positivt 2003 och 2004. Det positiva sparandet
ar en f6ljd av en hojning av utdebiteringen med i genomsnitt
25 3re 2003. Det motsvarar drygt 3 miljarder kronor. Resul-
tatet forvintas bli negativt 1 ar, men positivt de kommande
tva dren. Landstingen beddms som aggregat uppfylla balans-
kravet under prognosaren. De storre landstingen forvintas
dock fortsatt fa problem med balanskravet.

Tabell 38 De kommunala finanserna
Miljarder kronor, I6pande priser och procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004
Primarkommuner
Inkomster 318 332 355 367 379
Procent av BNP 15,1 15,3 15,9 15,7 15,6
Utgifter 312 327 348 363 380
Procent av BNP 14,8 15,1 15,6 15,5 15,6
Finansiellt sparande 6 5 7 3 -1
Procent av BNP 0,3 0,2 0,3 0,1 0,0
Landstingskommuner
Inkomster 150 159 169 179 186
Procent av BNP 7,1 7,3 7,6 7,7 7,6
Utgifter 151 162 170 177 185
Procent av BNP 7,2 7,5 7,6 7,5 7,6
Finansiellt sparande -1 -3 -1 3 1
Procent av BNP -0,1 -0,1 0,0 0,1 0,1

Killor: Konjunkturinstitutet och Statistiska centralbyran.

Primarkommunernas finanser forsamras

Det finansiella sparandet i primiarkommunerna blir relativt
hogt 2002 {6r att sedan minska fram till 2004 (se tabell 38).
Inkomsterna i primirkommunerna vintas i ar 6ka relativt
kraftigt pa grund av hoga skatteinkomster och hojda statsbi-
drag (se diagram 136 och 137). For 2003 och 2004 ir 6k-
ningstakten betydligt ligre. Utgifterna vintas {6lja ungefir
samma trend som inkomsterna, dock med en ndgot starkare
utveckling i slutet av prognosperioden (se diagram 136 och
138). Det leder till att primirkommunerna {6r f6rsta gingen
sedan 1998 far ett negativt finansiellt sparande 2004. Det
bokforingsmissiga resultatet, exklusive extraordinira poster,
bedéms dock fortfarande vara positivt.

2 Resultatet, exklusive extraordinira poster, dr det mal som balanskravet
ar formulerat for. Enligt kommunallagen ska de kommuner och landsting
som inte uppndr balans i budgeten, definierat som att intikterna ska
overstiga kostnaderna, 3terstilla underskottet senast inom tva ar.



Transfereringarna fran staten okar kraftigt 1 ar {or att
minska 2003 (se diagram 139). I ar beror dkningen framst pa
kompensationen {6r inférandet av maxtaxa i barn- och ild-
reomsorg och det tillfilliga sysselsittningsstodet. Att statsbi-
dragen minskar 2003 beror pa att det sirskilda grundavdra-
get {or pensionirer {Orsvinner, vilket 1 kombination med
ho6jda grundpensioner 6kar det kommunala skatteunderla-
get. De 6kade skatteintikter som detta ger upphov till regle-
ras genom att statsbidragen sinks i motsvarande grad. Dess-
utom upphor den generella delen av det tillfilliga sysselsitt-
ningsstodet nista ar. 2004 minskar statsbidragen med 0,5
miljarder till {6ljd av att den resterande delen av det tillfalli-
ga sysselsittningsstodet upphor.

Utgifterna fortsitter att 6ka i hog take till {6]jd av fortsatt
expansiv konsumtion. Konsumtionsvolymen 6kar pa grund
av ovanligt stora kullar gymnasieelever under perioden. An-
talet barn 1 barnomsorg, forskola och grundskola vintas
dock totalt sett vara ungefir oférindrat. Motverkande effek-
ter inom den pedagogiska verksamheten ir nedtrappningen
av kunskapslyftet, som 1 hst minskar med ca 40 000 platser,
vilket motsvarar drygt 1 miljard kronor. Ambitionsnivin
inom ildre- och handikappomsorg 6kar. Det beror till stor
del pd de sanktionsmojligheter, pa mellan 10 000 och 1 mil-
jon kronor, som inférts om kommunerna inte {6ljer de be-
stammelser som finns. Till detta kommer dven maxtaxan i
barn- och dldreomsorg, som vintas oka efterfragan pa kom-
munal verksamhet. Se dven avsnittet Offentlig konsumtion
fortsditter att oka, sid. 41. Hoga 1one- och prisdkningstakter
bidrar ocksa till utgiftsokningen. Enligt Konjunkturinstitu-
tets senaste kommunbarometer vintas socialbidragen mins-
ka ndgot 1 ar. Socialbidragen minskar med drygt 1 miljard
kronor 2003, d ett statligt dldreforsorjningsstdd infors. Det-
ta stod riktar sig till dldre invandrare som tidigare varit soci-
albidragsberoende. Regleringen gors enligt finansieringsprin-
cipen, vilket innebdr att statsbidragen justeras i motsvarande
grad.

Landstingen hojer skatterna 2003

I f6regiende prognos beddmdes utdebiteringen i landstingen
oka med 1 genomsnitt 10 6re 2003. Den bedémningen gjor-
des mot bakgrund av balanskravet och 6kande krav pa bland
annat vard. En underliggande motvilja mot skattehdjningar
togs ocksa med 1 berakningen. Till {6]jd av ny information
och en uppreviderad konsumtionsprognos, se avsnittet Of-
fentlig konsumtion fortsitter att 6ka, sid. 41, bedoms nu skat-
tehdjningen 1 genomsnitt bli 25 6re 1 landstingen 2003. Skat-
tehdjningen innebir extra skatteinkomster pa drygt 3 mil-
jarder kronor 2003 och 2004. Dessa inkomster gor att lands-
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Diagram 138 Primarkommunernas utgifter
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 139 Transfereringar fran staten till
kommuner
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 140 Landstingens inkomster och ut-
gifter
Procent av BNP
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.
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Diagram 141 Landstingens inkomster
Miljarder kronor, I6pande priser
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 142 Landstingens utgifter
Miljarder kronor, I6pande priser

200

150

100

50

93 95 97 99 01 03

= Konsumtionsutgifter

=1 Transfereringar till hushall
1Investeringar

1 Ovriga utgifter

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

Diagram 143 Landstingens konsumtion
Miljarder kronor, I6pande priser
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Anm. Fr.o.m. 1998 ingar kép av lakemedel i kép av
verksamhet.

Kallor: Konjunkturinstitutet och Statistiska central-
byran.

tingen som sektor forvintas uppfylla balanskravet under
prognosaren.

Det finansiella sparandet i landstingen blir negativt i dr,
men till {6]jd av skattehdjningen positivt 2003 och 2004 (se
tabell 38). Aven resultatet bedoms bli negativt i ir, men po-
sitivt under resten av prognosaren. Liksom i fjol dr det tva
stora landsting, Stockholm och Skane, som vintas sta {6r
nistan hela underskottet.

Inkomsterna ckar kraftigt 1 ar (se diagram 140 och 141).
Det forklaras bl.a. av tillskottet pd 2,8 miljarder kronor som
statsbidragen ger. De statsbidrag som ger tillskottet avser dr
den nationella handlingsplanen, dkad tillginglighet i virden
och det tillfilliga sysselsittningsstodet. Den nationella hand-
lingsplanen, en plan {6r vird och omsorg for att ka kapaci-
tet och kvalitet, dr ett avtal som slutits mellan regering,
kommun- och landstingsférbund. Planen finansieras till
storsta del av resurser som frigors 1 och med {6rsvarsom-
stillningen. Okad tillginglighet i virden 4r ett bidrag for att
korta kberna 1 varden och forbdttra dess tillginglighet. Nasta
ar minskar inkomsterna frin staten pa grund av att den ge-
nerella delen av det tillfilliga sysselsittningsstddet upphor,
medan skatteinkomsterna dkar kraftigt pd grund av den
ho6jda utdebiteringen. Under 2004 6kar skatte- och bidrags-
inkomsterna i en mer normal takt.

Utgifterna fortsitter att 6ka i landstingen, frimst pa
grund av hoga pris- och 16nedkningar (se diagram 140 och
142). Landstingen vintas dessutom utnyttja de extra tillskott
som statsbidragen ger 1 dr till en 6kad konsumtionsvolym
delvis genom att tidigareldgga anstillningar som var planera-
de till 2003 och delvis genom att 6ka kvalitet, service och
tillginglighet. Kostnaden f6r kop av likemedel bedoms 1 ar
oka relativt kraftigt till {6]jd av 6kade forsaljningsmarginaler
i Apoteksbolaget. Aven 6vriga utgifter for kop av verksam-
het och produkter fran niringslivet, t.ex. kop av 6gonopera-
tioner fortsitter att 6ka trendmaissigt som andel av konsum-
tionen (se diagram 143). Det beror till stor del pa fortsatta
bolagiseringar 1 landstingen, frimst i Stockholm.
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I detta avsnitt jamfors den nuvarande prognosen med den
som publicerades 1 Konjunkturinstitutets marsrapport. Den
hir typen av jimfGrelse dr sedan mars 1997 ett permanent
inslag 1 Konjunkturliget. Vid varje prognostillfille gors en
analys av hur prognoserna forandrats sedan f6regiende pro-
gnostillfille.

Den internationella utvecklingen ir nagot starkare dn vad
Konjunkturinstitutet riknade med i sin {6regdende prognos.
Ekonomin 1 USA dterhidmtar sig snabbare dn vintat medan.
Tillvixten i Japan revideras upp men ir fortfarande lag (se

tabell 1).

Tabell 1 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos fér 2002
och 2003 jamfért med marsprognosen.

Procentuell férandring nar annat inte anges

2002 2003
Juni-02 Differens  Juni-02 Differens
USA 2,5 0,9 34 0,0
Japan -0,5 0,6 1,1 0,4
Euroomradet 1,3 0,0 2,8 0,0
Tyskland 0,9 0,0 2,6 0,1
Frankrike 1,3 -0,1 2,9 0,1
Storbritannien 1,8 -0,2 2,8 0,2
OECD 1,8 0,5 3,0 0,1

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Prognosen for BNP-tillvixten i1 Sverige har sedan {6regiende
prognos skrivits upp f6r innevarande ar och dr oférindrad
for nistkommande ar. Bakgrunden till upprevideringen ir
en starkare utvecklingen dn vintat av exporten och den posi-
tiva utvecklingen 1 USA (se tabell 2).

Prognosen f6r hushillens konsumtionsutgifter ligger 1
stora drag fast sedan marsprognosen trots hogre rintor och
en svag utveckling pd Stockholmsbdorsen. De svenska hushal-
lens uppfattning om den egna ekonomin ir i stort sett of6r-
andrad.

Den offentliga konsumtionen har reviderats upp {6r in-
nevarande och nistkommande ar bl.a. till f6]jd av utgifter
for infrastrukturen.

Fasta bruttoinvesteringar har reviderats ner 1 ar och revi-
derats upp nista ar. Nedrevideringen beror framforallt pa de
svaga investeringarna under forsta kvartalet 1 dr inom varu-
handel, transport, och kommunikationer. Beddmningen av
lagerinvesteringarna star sig i stort sett fran marsprognosen.
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Tabell 2 Konjunkturinstitutets nuvarande prognos fér 2002
och 2003 jamfért med marsprognosen.

Procentuell férandring nar annat inte anges

2002 2003
Juni-02 Differens  Juni-02 Differens
TCW-index' 132,4 0,4 128,6 -0,2
Reporénta1, procent 4,25 0,5 4,50 0,25
Statsobligationer, 10 ér1, procent 5,70 0,2 5,80 0,1
BNP 1,7 0,4 2,7 0,0
Hushallens konsumtionsutgifter 2,1 -0,1 3,0 0,0
Offentliga konsumtionsutgifter 1,1 0,3 0,4 0,1
Fasta bruttoinvesteringar 0,3 -1,5 5,4 0,8
Lagerinvesteringar -0,4 -0,1 0,4 0,1
Export av varor och tjanster 2,6 1,4 7,0 -0,8
Import av varor och tjanster 1,4 -0,3 8,6 -0,7
Sysselsattning, antal -0,2 0,3 0,1 -0,1
Oppen arbetsléshet? 4,2 -0,1 4.1 0,0
Kontantlén per timme 3,9 0,0 4,0 0,0
KPI, arsgenomsnitt 2,4 0,2 2,0 -0,1
UND1X, arsgenomsnitt 2,6 0,1 1,8 -0,1
Real disponibel inkomst 4.5 -0,3 2,5 -0,2
Industriproduktion 1,9 1,3 4.1 0,2
Bytesbalans® 3,0 0,2 2,6 0,1
Statens budgetsaldo, mdkr 26 17 =27 2
Offentligt finansiellt sparande® 1,6 0,2 1,7 0,1

'December respektive ir.

?1 procent av arbetskraften.

3 I procent av BNP.

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

Killa: Konjunkturinstitutet.

Exportutvecklingen har reviderats upp 2002, men reviderats
ned 2003 sedan marsprognosen. Revideringarna hinger
samman med att utvecklingen under vintern varit ndgot
starkare dn vintat samt med {6rsimrade efterfrageutsikter
for teleproduktindustrin under slutet av 2002 och 2003.
Importen har reviderats ned {6r bade 2002 och 2003 sedan
marsprognosen. Bakgrunden till nedrevideringen ir det sva-
ga utfallet, samt en l3g inhemsk efterfragan.

Prognosen for vixelkursen (TCW- index) ligger 1 stora
drag fast sedan marsprognosen. Prognosen baseras bl.a. pa
hur den reala effektiva vixelkursen forhaller sig till sitt kort-
siktiga jamviktsvirde.

Loneprognosen dr oforindrad sedan marsbedémningen.
Det nyligen presenterade preliminira utfallet f6r forsta kvar-
talet visar pad att okningstakten {6r timlonerna har dimpats
nagot, med undantag {6r transport och den statliga sektorn.
Bland annat som en {6ljd av {orsta kvartalets utfall frin
AKU bedoms sysselsittningen 1 ar bli ndgot hogre dn enligt
marsprognosen. Den dppna arbetslosheten under inneva-
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rande dr bedoms darfor bli ndgot ligre dn 1 marsprognosen.
Sammantaget ir revideringarna sma {or timlon, sysselsitt-
ning och arbetsloshet.

Det har skett en marginell upprevidering for sdvil KPI
som UND1X-prognosen, jimfort med marsprognosen, {or
2002. Bakgrunden till upprevideringen f6r 2002 4r hogre
oljepriser, hdgre rintor samt KPI-utfallet.

Prognosen for den 10-driga obligationsrintan ir upprevi-
derad for i dr och nista ar, delvis beroende pa en nagot stra-
mare penningpolitik.

Det offentliga finansiella sparandet liksom budgetsaldot
har reviderats upp till £6]jd av en nagot starkare inkomstut-
veckling dn vintat.



