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Svensk ekonomi

Forord

I denna bilaga till 2004 rs ekonomiska vérpro-
position redovisas en prognos foér den interna-
tionella och den svenska ekonomins utveckling
t.o.m. 2005. Dirutdver redovisas en kalkyl for
2006.

Bedémningarna baseras p& underlag frin
Statistiska centralbyrdn (SCB), OECD och
Konjunkturinstitutet (KI). Ansvaret f6r bedém-
ningarna 3vilar dock helt Finansdepartementet.

Berikningarna ir gjorda med st6d av Kon-
junkturinstitutets modell KOSMOS och ir be-
tingade av att ett antal forutsittningar dr upp-
fyllda.

For berikningarna av volymutvecklingen har
2002 anvinds som fast basr.

Ansvarig for berikningarna dr departements-
ridet Mats Dillén. Berikningarna baseras pd in-
formation t.o.m. 8 april 2004.

1 Oversikt

Den globala konjunkturuppgidngen forstirktes
under det andra halviret 2003. De férbittrade
omvirldsutsikterna vintas leda till en god ut-
veckling av svensk export och till att de senaste
drens negativa investeringsutveckling bryts.
Bruttonationalprodukten (BNP) bedoms oka
med 2,5 % 1 dr och med 2,6 % nista &r (se dia-
gram 1.1). Arbetsmarknadsliget ir dock svagt
och den &ppna arbetslosheten forvintas 1 4r
uppga till 5,5 %.

Ar 2004 ser ut att bli ett &r med mycket god
tillvixt 1 de flesta av virldens storre regioner.
Sirskilt pifallande dr den férdelaktiga utveck-
lingen 1 Asien. Tillvixten 1 Asien, exklusive Ja-
pan, har sedan ett antal &r utvecklats mycket

gynnsamt och BNP 6kade med hela 7 % forega-
ende &r. Den japanska ekonomin, liksom den la-
tinamerikanska, visar efter ett antal &r med stag-
nation nu en mer positiv utveckling. I Férenta
staterna ir tillvixten 6verraskande god och i eu-
roomridet dr en viss f6rstirkning av tillvixten nu
synlig. Sammantaget innebir detta att den glo-
bala tillvixten vintas 6ka frin 3,6 % 3&r 2003 till
4,4 % i 3r. Ar 2005 beriknas den uppgs till 4,1 %
(se tabell 1.1).

En allt starkare investeringskonjunktur driver
pa den globala dterhimtningen. Efter en period
med kraftiga rationaliseringar och l3ga invester-
ingsvolymer under ligkonjunkturen finns det nu
bide ett behov av och ett finansiellt utrymme att
dterigen bygga ut produktionskapaciteten. I For-
enta staterna noterades en tydlig investerings-
uppging redan 2003. I euroomridet och 1 Sverige
bedéms investeringarna bérja oka 1 &r. Hogre
foretagsvinster har vidare bidragit till att de ton-
givande aktieborserna har stigit sedan ungefir ett
ar tillbaka.

Konjunkturuppgingen har in s linge inte re-
sulterat 1 ndgon mer pitaglig forbittring av ar-
betsmarknadsliget. Ett kinnetecknade drag i ré-
dande konjunkturfas ir i stillet att produk-
tiviteten utvecklas starke, vilket dr tydlige 1 sdvil
Sverige som Férenta staterna.

Den globala dterhimtningen understéds av en
expansiv penningpolitik och liga obligations-
rintor. Rintorna vintas vara fortsatt 13ga 1 &r och
nista 4r. Eftersom det bedéms finnas lediga re-
surser 1 virldsekonomin férutses den expansiva
inriktningen av den ekonomiska politiken ge en
tydlig positiv effekt pd den ekonomiska aktivi-
teten. I takt med att dterhimtningen fortskrider
forvintas den amerikanska centralbanken under
senare delen av 2004 minska den penningpoli-
tiska stimulansen. I euroomrddet och i Sverige
vintas styrrintehdjningar férst under 2005. Ef-
terfrigan 1 Forenta staterna har ocksd uppritt-
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hdllits av en mycket kraftigt stimulerande fi-
nanspolitik. En expansiv inriktning férvintas
ocksi i &r. Okade forsvarsutgifter, de senaste
3rens svaga konjunkturlige och olika finanspoli-
tiska tgirder har inneburit att de offentliga fi-
nanserna i Forenta staterna har forsvagats frin
att ha visat ett 6verskott pd drygt 1,5 % 2000 till
ett underskott pd nistan 5 % férra dret.

Sedan inledningen av 2002 har dollarn férsva-
gats med ca 25 % 1 handelsvigda termer. I kon-
junkturhinseende har den globala vixelkursut-
vecklingen wvarit olycklig. Euroomridet, vars
terhimtning allgamt dr bricklig, har fitt erfara
en mycket kraftig forstirkning av vixelkursen.
Forstirkningen har dels skett mot dollarn, dels
mot ett antal asiatiska linder som héller en fast
vixelkurs mot dollarn. Dollarférsvagningen fér-
klaras av att det hos marknadsaktorer finns en
oro for utvecklingen och finansieringen av de
amerikanska  bytesbalans- och  budgetun-
derskotten, de s.k. dubbla underskotten. Sett ur
ett l&ngsiktigt perspektiv ir dollarférsvagningen
sannolikt ocksd nédvindig. Osikerheten om de
globala vixelkursrorelserna under de kommande
dren ir betydande.

Diagram 1.1 BNP-tillvaxt, faktisk och potentiell BNP

Procentuell féréndring Miljarder kronor

50 2700
[ BNP-tillvaxt (vanster axel)

Faktisk BNP . 2600

Potentiell BNP

2500

2400

2300
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2100
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Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna
(NR) okade BNP 1 Sverige med 1,6 % &r 2003.
Utfallet kan jimféras med prognosen 1 budget-
propositionen pd 1,4 %. Den utveckling som
tecknades 1 budgetpropositionen vad giller for-
sorjningsbalansen 18g 1 stort 1 linje med utfallet.
Varuexporten visade dock en ovintat god ut-
veckling under den senare delen av ret. Detta
forklaras till stora delar av en kraftigt okad ex-
port av likemedel, motorfordon och telepro-
dukter. Tillvixten stirktes under det fjirde
kvartalet d@ BNP steg med 2,3 % 1 jimférelse

med motsvarande kvartal 2002. Till detta bidrog
emellertid en ofrivillig lageruppbyggnad inom
handeln. Under 2004 bedéms foretagen anpassa
sina lager, vilket dimpar tillvixten.

Tabell 1.1 Prognosforutsattningar

2002 2003 2004 2005 2006

BNP virlden’ 28 36 44 41 39
HIKP EU? 2,1 2,0 1,7 1,8 1,9
Timlon i Sverige® 41 3,4 3.2 3,2 3,5
TCW-index’ 133,7 127,6 1247 1240 1240
Tysk 1angranta* 48 41 4.4 48 50
Svensk langranta* 53 46 48 51 53
Svensk kortranta® 42 3,0 2,6 3,0 3,8

! Procentuell forandring.

2 frsgenomsnitt.

% Kostnad, drsgenomsnitt.

% 10-4rs statsobligation, drsgenomsnitt.

5 6-manaders statsskuldsvaxel, drsgenomsnitt.

Kallor: OECD, Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet och
Finansdepartementet.

Den svenska ekonomin har vil stdtt emot den
internationella  [3gkonjunktur som inleddes
hésten 2000. Under 2001 bromsades dock till-
vixten upp kraftigt 1 Sverige och stannade vid
knappt 1 %. I euroomrédet var utvecklingen ni-
got bittre och BNP steg med ca 1,5 %. Den
svenska ekonomin drabbades hirdare av de in-
ternationella stérningar som 13g bakom kon-
junkturnedgdngen, framfor allt ver- och felin-
vesteringar inom sektorn foér informations- och
kommunikationsteknik  (IKT) och fallande
bérskurser. Under 2002 och 2003 har emellertid
den svenska tllviixten relativt kraftigt dvertriffat
tillvixten 1 euroomridet. Sammantaget for &ren
2001-2003 ir den ackumulerade tillvixten drygt
1,5 procentenheter hogre i Sverige in 1 euro-
omrddet. En bidragande orsak tll den
gynnsammare utvecklingen ir sannolikt att det 1
Sverige har funnits ett utrymme att bedriva en
expansiv finanspolitik. Hushillens reala in-
komster forbittrades med ca 5% under
perioden 2001-2003 tll foljd av diskretionir
finanspolitik. Utvecklingen av hushéllens kon-
sumtion har foljaktligen varit betydligt bittre i
Sverige dn i euroomradet.

Den internationella dterhimtningen beddms
leda till en gradvis 6kning av aktivitetsnivin i den
svenska ekonomin under de kommande &ren.
Savil Konjunkturinstitutets barometer som in-
kopschefernas index visar pa ett forbittrat kon-
junkturlige 1 tillverkningsindustrin. Orderin-
gingen har utvecklats vil och produktions-



planerna ir optimistiska. Den starka produk-
tivitetstillvixten 1 industrin innebdr att den
svenska industrins konkurrenskraft alltjimt ir
god, trots de senaste drens forstirkning av
kronan.

Forutsittningarna for en investeringsuppging
inom industrin bedéms vara goda. De senaste
dren har industriféretagen genomfért kraftiga
rationaliseringar och vinstliget har férbittrats.
De l3ga investeringsvolymerna har stirkt foreta-
gens finansiella situation. Den l3ga rintenivin,
okad efterfrigan och stigande kapacitetsutnytt-
jande ir faktorer som leder till att industriinve-
steringarna Okar 1 4r. Statistiska centralbyréns in-
vesteringsenkit och nationalrikenskapsutfallet
for 2003 tyder pd att investeringarna 1 tjinste-
sektorerna diremot 6kar férst 2005. Hushallens
konsumtion vintas vixa 1 ungefir samma takt
som under 2003, dvs. runt 2 % per &r. Den svaga
utvecklingen pd arbetsmarknaden innebir att
kommunernas skatteinkomster ékar svagt 1 ar
och nista &r, vilket begrinsar utrymmet for
kommunal expansion. Den 6kning av statsbidra-
gen 2005 som regeringen aviserar 1 denna propo-
sition stirker den kommunala ekonomin och
héjer den kommunala konsumtionstillvixten
2005.

Den uppmitta BNP-tillvixten under 2004 p3-
verkas av att antalet vardagar ir betydligt fler in
2003. I budgetpropositionen bedémdes denna
kalendereffekt hoja BNP-tillvixten med 0,3 pro-
centenheter. Efter det att budgetpropositionen
lades fram har emellertid NR beslutat att for-
indra sin metod att berikna offentlig produktion
1 de preliminira nationalrikenskaperna. Denna
metodforindring innebir att den offentliga pro-
duktionen 1 hégre grad dn tidigare pdverkas av
kalendern. Med beaktande av metodférind-
ringen bedéms kalendereffekten 2004 hoja
BNP-tillvixten med 0,6 procentenheter. Den
kalenderkorrigerade BNP-tillvixten uppgir sile-
des till 1,9 % i &r. Aven andra delar av prognosen
paverkas av kalendereffekten, se férdjupnings-
rutan pd sidan 18.

Frin inledningen av 2001 tll och med forsta
halviret 2003 13g sysselsittningen 1 stort sett pd
en oférindrad niva. Inte férrin under den senare
delen av 2003 och bérjan av 2004 har sysselsitt-
ningen 1 ekonomin minskat. Fér heldret 2003
begrinsades  sysselsittningsminskningen il
0,3 %. Antalet arbetade timmar har dock fallit
med drygt 1 % per ar 2002 och 2003. Den svaga
utvecklingen av antalet arbetade timmar 1 for-
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hillande till BNP-tillvixten innebir att produk-
tivitetstillvixten 1 den svenska ekonomin med
historiska métt mitt var hég 2002 och 2003.
Nedgingen 1 antalet arbetade timmar forklarades
nistan helt av en sjunkande medelarbetstid.
Under dren 2000-2002 bidrog bla. en kraftig
uppging 1 sjukfrinvaron till att medelarbetstiden
foll. Eftersom sjukfrinvarande riknas som
sysselsatta holls sysselsittningsnivin uppe. Den
minskande medelarbetstiden 2003 beror bl.a. pd
ett ligre overtidsuttag och en nedging av den
s.k. vanligen arbetade tiden. Diremot bidrog inte
utvecklingen av sjukfrinvaron till en ligre
medelarbetstid forra dret.

Den ekonomiska aterhimtningen har alltsd
hittills inte omfattat arbetsmarknaden. Syssel-
sittningen faller trots att produktionen okar i
forhillandevis god takt. Normalt reagerar ar-
betsmarknaden med en betydande efterslipning
nir konjunkturen férbittras. En del arbetsmark-
nadsindikatorer visar ocks3 p8 att nedgdngen inte
fordjupas ytterligare. I prognosen vintas syssel-
sittningen 6ka forst 1 bérjan av 2005. Den 6ppna
arbetslosheten forutses 1 ar uppg till 5,5 % och
minska till 5,3 % 4r 2005.

Den svaga efterfrdgan pa arbetskraft leder till
att lonedkningstakten i ekonomin fortsitter att
falla. T &r och nista ir bedéms l6nerna ka med
3,2 % och 2006 antas l6nerna stiga med 3,5 %.
Lga lonedkningar och en god produktivitetstill-
vixt leder till ett lagt inflationstryck 1 ekonomin
under de nirmaste dren. Penningpolitiken f6r-
vintas ha en fortsatt expansiv inriktning. Forst
under nista ir forutses Riksbanken bérja hoja
styrrantan.

1.1 Resurslaget

Det ir svirt att med ndgon stdrre precision {6r-
utsiga konjunkturliget om tvd ar eller lingre
fram 1 tiden. Kalkylen for 2006 baseras dirfor pd
en bedémning av det s.k. BNP-gapet 2005.
BNP-gapet definieras som den procentuella
skillnaden mellan den faktiska och den potenti-
ella. BNP-nivin. Om BNDP-gapet ir negativt
finns det lediga resurser i ekonomin, vilket moj-
liggor en tillvixt som &verstiger den potentiella
tillvixttakten utan att inflationsproblem uppstar.
P4 motsvarande sitt innebir ett positivt BNP-
gap att ekonomin méste vixa lingsammare in
den potentiella tillvixttakten {6r att inte inflatio-
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nen pd sikt skall 6verstiga Riksbankens mal pd
2 %.

Det l3ga inflationstrycket och den hoga ar-
betsloshetsnivin tyder pd att det finns lediga re-
surser 1 ekonomin. Andra indikatorer, som den
liga andelen foretag med brist pd arbetskraft
samt foretagens aterhillsamma anstillningspla-
ner, stoder bedémningen att det finns lediga re-
surser pd arbetsmarknaden. BNP-gapet 2005
uppskattas till -1 % (se tabell 1.2). I budget-
propositionen uppskattades BNP-gapet till ca
-0,5 %. Denna revidering beror pd att dterhimt-
ningen pd arbetsmarknaden nu vintas infalla vid
en senare tidpunkt dn vad som férutsdgs 1 bud-
getpropositionen.

Tabell 1.2 Resurslaget

Procentuell férdndring om annat ej anges

2003 2004 2005 2006

Potentiell BNP 2,4 2,9 2,4 2,2
Faktisk BNP 1,6 2,5 2,6 2,5
Gap, procent -0,9 -1,2 -1,0 -0,7
Potentiell produktivitet 2,3 1,8 2,0 2,0
Faktisk produktivitet 2,8 19 2,0 2,0
Gap, procent 0,0 0,2 0,2 0,2
Potentiell medelarbetstid -0,6 0,8 -0,4 -0,3
Faktisk medelarbetstid -1,1 1,1 0,0 -0,2
Gap, procent -0,8 -0,5 -0,1 0,0
Potentiell sysselsattning 0,5 0,3 0,7 0,4
Faktisk sysselsédttning -0,3 -0,6 0,5 0,7
Gap, procent 0,0 -0,9 -1,1 -0,9

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

BNP-gapet kan definitionsmissigt delas upp i ett
produktivitetsgap, ett medelarbetstidsgap och ett
sysselsittningsgap. Varje gap uttrycker den
procentuella skillnaden mellan faktisk och po-
tentiell nivd. BNP-gapet 2005 bestir av ett sys-
selsittningsgap som ir nigot mer negativt in
BNP-gapet, ett medelarbetstidsgap som ir svagt
negativt och ett svagt positivt produktivitetsgap.
Eftersom sysselsittningsgapet gradvis antas slu-
tas innebir detta att den faktiska sysselsitt-
ningstillvixten 2006 ir hogre in den potentiella.
Detta visar sig bla. genom att den O6ppna
arbetslosheten sjunker frén 5,3 % &r 2005 will
49 % 2006. Eftersom det 2006 fortfarande
bedéms finnas lediga resurser i ekonomin kan
den ©ppna arbetslésheten férvintas sjunka
ytterligare ndgot under &ren direfter utan att
overhettningsproblem  uppstdr  pd  arbets-
marknaden.

10

Den potentiella sysselsittningen okar 2004
2006 frimst tack vare att den arbetsfora befolk-
ningen dkar med ca 0,7 % per dr. Den potentiella
utvecklingen av sysselsittningen och medelar-
betstiden hills dock tillbaka av att en stor andel
av okningen 1 den arbetsféra befolkningen sker 1
aldersgrupper med en 18g sysselsittningsgrad och
relativt 18g medelarbetstid.

For att kunna priskonkurrera 1 ett svagt ef-
terfrigelige har rationaliseringstakten varit hog
inom sdvil de varuproducerande som de tjins-
teproducerande sektorerna. Inom delar av indu-
strin har det handlat om en nédvindig kostnads-
anpassning  for att  sikerstilla  ldngsiktig
dverlevnad. Detta ir en viktig forklaring till de
senaste drens goda produktivitetstillvixt. T take
med att konjunkturliget férbittras bedéms pro-
duktivitetstillvixten normaliseras. Ar 2005 ligger
produktivitetsgapet nira noll.

Bedomningarna av resursliget och den poten-
tiella tillvixten innebir att BNP 6kar med 2,5 %
&r 2006. Osikerheten i1 bedémningarna ir dock
stor. I avsnitt 12 analyseras tv4 sidoalternativ. I
ett hogtillvixtalternativ dr sysselsittningsgapet
storre och den potentiella sysselsittningstillvix-
ten hogre. I detta alternativ uppgar den reguljira
sysselsittningsgraden till 80 % &r 2007. T ett
lagtillvixtalternativ ir den internationella kon-
junkturutvecklingen betydligt svagare, vilket le-
der till en simre ekonomisk utveckling 1 Sverige.

1.2 Finanspolitiken

Milet for de offentliga finanserna ir ett dver-
skott pd 2 % 1 genomsnitt dver en konjunktur-
cykel. Dirmed stirks den offentliga féormogen-
hetsstillningen, vilket skapar ett finansiellt
utrymme att mota den demografiska utveck-
lingen under de nirmaste decennierna.

Det finansiella sparandet 1 offentlig sektor be-
riknas till 0,3 % av BNP 1 ir och till 0,6 % ir
2005. BNP-gapet beriknas vara negativt sivil i r
som nista &r. Det strukturella 6verskottet ir
dirfor hogre dn det redovisade och beriknas till
1,2 % av BNP 1 4r och till 1,3 % nista ir (se av-
snitt 11.5). Under 2006 stirks det strukturella
sparandet ytterligare och uppgdr ull 1,6 % av
BNP. Det finansiella sparandet utvecklas nigot
svagare in vad som forvintades 1 budgetpropo-
sitionen. Den offentliga sektorns finansiella
nettostillning férutses & andra sidan visa en
bittre utveckling. Under 2003 6kade pensions-



systemets tillgingar 1 virde bla. till féljd av sti-
gande aktiekurser. Ar 2005 beriknas den offent-
liga sektorns finansiella tillgingar overstiga
skulderna med 15 miljarder kronor, vilket ir en
forbittring med 35 miljarder kronor i jimférelse
med prognosen 1 budgetpropositionen (se av-
snitt 11.1).

Det finansiella sparandet stirks successivt un-
der 2005 och 2006, vilket verkar nigot terhil-
lande pd efterfrdgan i ekonomin. Den expansiva
penningpolitiken stimulerar dock efterfrigan.
Ungefir hilften av férstirkningen av de offent-
liga finanserna beror pd ett forbittrat kon]unk—
turlige. Aterstoden av férstirkningen beror p3
att det strukturella Gverskottet dkar (se tabell
1.7). Finanspolitikens inriktning, mitt som
forandrmgen i det strukturella sparandet,
beddms i &r vara neutral. Aren 2005 och 2006
forutses finanspolitiken vara milt dtstramande.

Tabell 1.3 Nyckeltal

2002 2003 2004 2005 2006

KPI, dec—dec 2,3 1,4 0,6 2,1 2,0
UND1X, dec—dec 2,2 1,7 0,9 1,4 -
Real disponibel inkomst* 30 00 22 13 1.2
Sparkvot (nivé)? 5,4 3,5 3,7 2,9 2,0
Industriproduktion 41 1,9 43 45 -
Relativ enhetsarbets-

kostnad i industrin'? -20 26 -11 -07 -
Antal sysselsatta’ 01 -03 -06 05 07
Oppen arbetsldshet* 4.0 49 55 53 49

Konjunkturberoende arbets-
marknadspolitiska program* 2,6 2,1 2,4 2,1 1,7

Reguljar

sysselsattningsgrad® 781 77,6 768 76,6 76,8
Handelshalans® 149 160 178 189 203
Bytesbalans’ 48 66 69 71 71
Offentligt finansiellt

sparande’ -03 05 03 06 11

UArlig procentuell forandring.

2 Exklusive sparande i avtalspension.

%] gemensam valuta, SEK.

#Procent av arbetskraften.

% Antal sysselsatta i aldern 2064 &r, exklusive sysselsatta i
arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i denna &ldersgrupp.
8 Miljarder kronor.

7 Procent av BNP.

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen, Rikshanken och
Finansdepartementet.
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1.3 Utvecklingen inom olika omraden

I avsnitt 2-11 3terfinns en mer detaljerad
genomgang av prognosens olika delar.

Den internationella utvecklingen

Den globala lgkonjunkturen inleddes i Férenta
staterna hosten 2000. Sedan sommaren 2003 ir
det tydhgt att den amerikanska ekonomin befin-
ner sig i en dterhimtningsfas. Foretagens finan-
siella situation har snabbt forbittrats. Till grund
for forbittringen ligger forst och frimst olika
besparingsitgirder som hojt produktiviteten och
som samtidigt har inneburit att efterfrigan pd
arbetskraft har varit svag. Den expansiva finans-
och penningpolitiken har stirkt konsumtions-
tillvixten. Det l3ga rinteliget har ocksd under-
littat saneringen av féretagens balansrikningar
och bidragit till en god prisutveckling pd reala
och finansiella tillgdngar. Sammantaget ir bilden
att sivil hushéllens som foretagens ekonomiska
lige ir gynnsamt, vilket ligger grunden for sti-
gande investeringar och en stark efterfrigan. Ett
orosmoment ir dock utvecklingen pi arbets-
marknaden. En viss férbittring har skett. For att
den amerikanska konjunkturiterhimtningen
skall bli uthdllig krivs dock pa sikt en betydligt
kraftigare sysselsittningstillvixt dn den som
hittills  har noterats.  Stabiliseringspolitiken
vintas ha en mycket expansiv inriktning ocks 1
ar, vilket minskar risken for att dterhimtningen
skall komma av sig. BNP 1 Forenta staterna
stiger 1 &r med hela 4,8 % och med 3,6 % 2005.

Den japanska tillvixten var, 1 forhdllande ull
utvecklingen det senaste decenniet, hég 2003.
Det var framfor allt exporten som utvecklades
starkt. Japan, liksom ménga andra linder i regio-
nen, gynnas av den exceptionellt hoga aktivitets-
nivin 1 Kina. Tillvixten 1 Kina uppgick 2003 till
9,1 %. Den inhemska efterfrdgan i Japan ir allt-
jimt svag men den hoga efterfrigan frdn omvirl-
den beddéms leda till att BNP 1 &r 6kar med drygt
2 %. Den nuvarande goda tillvixten bedoms 1
huvudsak vara av konjunkturell karaktir. De
strukturella problemen i den japanska ekonomin
ir fortfarande oldsta och Japans potentiella till-
vixt dr l8g. Nista ir bedoms dirfor tillvixten
stanna vid 1,3 %.

Den ekonomiska utvecklingen i euroomridet
har varit mycket svag under de senaste &ren.
Mellan andra kvartalet 2002 och andra kvartalet
2003 var BNP-nivén i stort sett oférindrad. Un-
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der andra halviret 2003 visar BNP-utfallen dock
pa en viss uppging i konjunkturen. Forstirk-
ningen kan i férsta hand kopplas till en starkare
exporttillvixt, men i slutet av dret 6kade ocksd
investeringarna. Tillvixten for heldret 2003 stan-
nade dock pé blygsamma 0,4 %.

Den gynnsamma globala konjunkturutveck-
lingen och ett ldgt rintelige bedoms understsdja
en fortsatt god utveckling av export och inve-
steringar 1 euroomridet. Sammantaget beddms
BNP i euroomridet 6ka med 1,7 % 1 ir och med
2,2 % nista &r. De senaste drens globala vixel-
kursrorelser har inneburit att euron trendmissigt
har forstirkts. Det finns en risk for att denna ut-
veckling fortsitter, vilket dimpar exporten och
bromsar dterhimtningen.

I Danmark och Norge stagnerade tillvixten
2003. Under senare delen av dret syntes dock
tecken pd en begynnande dterhimtning. I Dan-
mark férutses hushillens konsumtion, under-
stodd av 1iga rintor och skattelittnader, utgora
en viktig drivkraft. BNP-tillvixten vintas uppgd
till 2,0 % &r 2004 och till 2,4 % &r 2005. I Norge
bedoms en god reallonetillvixt, en svagare valuta
och ett ligt rintelige stimulera sivil hushillens
konsumtion som exporten. BNP i Norge forut-
ses 6ka med 2,5 % 1 ir och 2,2 % nista r. Stor-
britannien har sttt emot den internationella lg-
konjunkturen mycket vil och resursutnyttjandet
i ekonomin ir, i jimférelse med euroomridet,
hégt. Under kommande &r vintas en gradvis dt-
stramning av penningpolitiken, vilket dimpar
hushéllens konsumtion och kyler av den nigot
dverhettade bostadsmarknaden. Trots detta be-
déms BNP 6ka med 3,1 % 1 ir och med 2,6 %

nista ar.

Rantor, valutor och inflation

Den svaga prisutvecklingen och liga inflations-
forvintningar har medfért att de tongivande
centralbankerna under 2003 har sinkt sina styr-
rintor till historiskt sett mycket liga nivder.
Marknadsaktérerna ir instillda pa en fortsatt ex-
pansiv penningpolitik, vilket bla. de l8ga obliga-
tionsrintorna ger uttryck for.

De forbittrade konjunkturutsikterna och en
forbittrad vinstutveckling i foretagssektorn 1
kombination med minskad skuldsittning har bi-
dragit till en bérsuppging sedan mars 2003 och
till att foretagsobligationer har bedémts som
mindre riskfyllda. Rinteskillnaden mellan fore-
tagsobligationer och statsobligationer har dir-
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igenom minskat. Aven de sikerhetspolitiska ris-
kerna bedéms ha minskat jimfért med
situationen 1 bérjan av 2003, vilket har bidragit
till ligre obligationsrintor.

De l&nga obligationsrintorna férutses stiga i
takt med den globala konjunkturuppgingen. De
amerikanska l&ngrintorna har sannolikts hillits
nere av att ett antal asiatiska centralbanker har
kopt obligationer 1 stor omfattning. Finansie-
ringen av det amerikanska budgetunderskottet
okar obligationsutbudet och vintas bidra till
hogre langrintor. I slutet av 2005 bedéms den
amerikanska 10-rsrintan uppgd till 5,70 %. Eu-
roomridet ligger efter Forenta staterna i kon-
junkturcykeln och lingrinteuppgingen under
prognosperioden blir dirfér mindre. T slutet av
2005 antas den tyska 10-rsrintan uppgd till
knappt 5 %. Den relativt sett gynnsamma ut-
vecklingen av den svenska ekonomin och det
goda statsfinansiella liget i forhéllande till euro-
omridet forutses medfora att skillnaden mellan
rintan pd svenska och tyska statsobligationer
hiller sig runt 0,3 procentenheter under pro-
gnosperioden.

Trots en tllvixt pd 6ver 3 % &r 2003, och en
innu hogre tillvixttakt under det andra halviret,
har den amerikanska centralbanken bedrivit en
mycket expansiv penningpolitik med en styr-
rinta som sedan juni 2003 legat pd endast 1 %.
Forklaringarna bakom detta ligger dels 1 att det
finns gott om lediga resurser i ekonomin, dels i
att tillvixten hittills nistan uteslutande har dri-
vits av en mycket stark produktivitetstillvixt.
Den amerikanska centralbanken vintas avvakta
med styrrintehdjningar till dess dterhimtningen
ocksi omfattar arbetsmarknaden, vilket bedoms
intriffa under det andra halvdret i &r. Prognosen
for den amerikanska styrrintan ir 1,75 % 1 de-
cember 2004 och 4 % 1 december 2005. Resurs-
liget och inflationsutsikterna 1 euroomridet
medger ytterligare en rintesinkning i vir till
1,75 %. Forst under loppet av 2005 inleds for-
siktiga hojningar av styrrintan till 2,75 % 1 slutet
av 2005.

En tydlig dterhimtning pd den amerikanska
arbetsmarknaden bedéms ocks3 ha en stor bety-
delse for dollarutvecklingen. En god sysselsitt-
ningstillvixt och en fallande arbetsloshet stirker
de offentliga finanserna och minskar I8nebeho-
vet. S& linge som osikerhet rider om arbets-
marknadsutvecklingen bedéms dollarn vara fort-
satt svag. I slutet av 2004 bedéms dollarns kurs
ligga pd 1,30 mot euron. Nir sedan arbetsmark-



nadsliget forbittras mer patagligt under loppet
av 2005, och osikerheten om hillbarheten i den
offentlig-finansiella utvecklingen minskar, av-
speglas detta i att den amerikanska styrrintan ir
hégre dn 1 euroomradet och i en starkare dollar.

I forhdllande till situationen 1 bérjan av april
forvintas kronan under innevarande &r forstir-
kas mot sdvil dollarn som euron. I termer av det
handelsvigda TCW-indexet ligger kronan pé 124
1 slutet av dret. Nista ars forvintade dollarut-
veckling innebir att kronan di forsvagas mot
dollarn. TCW-index bedéms dock fortsatt ligga
runt 124, eftersom en viss ytterligare kronfér-
stirkning mot euron motverkar férsvagningen
mot dollarn.

I avsnitt 12 beskrivs 1 ett lgtillvixtalternativ
ett scenario dir en fortsatt svag arbetsmarknads-
utveckling 1 Forenta staterna leder till en kraftig
forsvagning av dollarn och en férstirkning av eu-
ron.

Den svenska penningpolitiken vigleds av ett
inflationsmdl. Inflationen mitt som forind-
ringen 1 konsumentprisindex (KPI) &ver tolv
ménader skall uppga till 2 % med ett toleransin-
tervall p3 =1 procentenhet. Riksbanken har
fortydligat att det dr utvecklingen av UND1X
som normalt styr utformningen av penningpoli-
tiken. UND1X ir Riksbankens mitt pd under-
liggande inflation dir de direkta effekterna av
forindrade rintor, indirekta skatter och subven-
tioner har exkluderats frin KPI. Riksbanken
forutsitts anpassa penningpolitiken sd inflatio-
nen utvecklas i linje med inflationsmélet.

Den kraftiga uppging i energipriserna som
dgde rum 1 boérjan av 2003 har dominerat infla-
tionsbilden det senaste dret. Frin och med bér-
jan av 2004 har den hégre energiprisnivin inte
lingre nigon inflationshéjande paverkan. Bland
annat av detta skil har inflationen fallit kraftigt
under &rets forsta manader. I februari var infla-
tionen till och med negativ, -0,3 % .

Exkluderas energipriserna frin KPI och
UNDI1X s3 har inflation sjunkit kontinuerligt
sedan inledningen av 2002. Inflationsnedgdngen
har varit bred och omfattat inhemska varor, in-
hemska tjinster samt importerade varor och
tjinster. Under den senaste tiden har den krafti-
gaste inflationsdimpande effekten kommit frdn
fallande importpriser. Importpriserna ger dven
negativa bidrag till inflationen under stérre delen
av prognosperioden.

Det relativt lga resursutnyttjandet, mittliga
lonedkningar och en god produktivitetstillvixt
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ir huvudorsakerna till att det inhemska kost-
nadstrycket for nirvarande ir 13gt. Inflationen
mitt med UND1X uppgir till 0,9 % 1 slutet av
2004. T takt med att konjunkturliget stirks okar
inflationen nigot under 2005. T slutet av 2005
finns det alltjimt lediga resurser 1 ekonomin och
inflationstrycket vintas vara mittligt. Den un-
derliggande inflationen, UND1X, uppgir i slutet
av 2005 tll 1,4 %. Inflationen mitt med KPI
forvintas ligga pd 2,1 % vid samma tidpunkt (se
tabell 1.3).

Mot bakgrund av den prognoserade infla-
tionsutvecklingen bedéms Riksbanken behilla
den s.k. reporintan pd 2 % under iterstoden av
dret. Nista &r forutses Riksbanken bedriva en
ndgot mindre expansiv penningpolitik och steg-
vis hoja reporintan till 2,75 % 1 slutet av 2005.
Styrrintehdjningen bidrar till att hoja rintekost-
naderna fér egna hem, vilket forklarar att KPI
okar snabbare in UND1X under nista &r.

Forsorjningsbalansen

Bortsett frdn den dramatiska minskningen av
teleproduktexporten utvecklades den svenska
varuexporten fdrvinansvirt vil under ligkon-
junkturdren 2001-2003. Under den férsta delen
av denna tidsperiod hade svenska féretag fordel
av en svag krona. Sedan slutet av 2001 har dock
kronan, utifrdn ett svagt utgdngslige, forstirkts.
Effekterna av kronans utveckling pd exporttill-
vixten dr svirbeddmda och bl.a. beroende av f6-
retagens valutasikringsstrategier. Det gdr dock
att utldsa frdn &rsredovisningar att exportforeta-
gens resultat under 2003 pdverkades negativt av
kronans forstirkning. Det giller sirskilt de f6-
retag som har stor forsiljning 1 Férenta staterna.
Det ir dirfor rimligt att utgd ifrdn att ocksd ex-
portvolymerna och industriinvesteringarna till
foljd av kronans utveckling blev ligre in vad de
annars skulle ha varit.

Ar 2003 hélls varuexporten uppe av mycket
goda tillvixttal inom likemedels- och motorfor-
donsindustrierna. Under senare delen av 2003
blev det ocks3 tydligt att situationen for telepro-
duktindustrin bérjade ljusna. Foregdende ar
okade exporten till Nordamerika och Asien i
god takt. Den svaga konjunkturen i euroomridet
medférde dock att marknadstillvixten for
svenska exportforetag stannade vid relativt
méttliga 4,3 % (se tabell 1.4). Sammantaget blev
2003 ett mycket bra exportir i férhillande till
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tillvixten pd svenska exportmarknader och mot
bakgrund av kronans férstirkning.

Den foérbittrade omvirldskonjunkturen, och
sirskilt den forutsedda uppgingen i euroomra-
det, innebir att virldsmarknadstillvixten 1 ir
uppgér tll 8,5% och nista ar till nistan 9 %.
Den starkare efterfrigan frin omvirlden bidrar
till att den svenska varuexporten vintas 6ka med
7,8 % 1 &r och med 7,4 % nista ir. Exportupp-
gingen begrinsas 1 &r 1 nigon mén av att likeme-
dels- och motorfordonsindustrierna utifrdn en
mycket hég exportniv &r 2003 inte vintas upp-
visa en lika stark exporttillvixt 1 &r som forra
fret. Aven rivaruexporten férutses, efter ett an-
tal &r med god utveckling, utvecklas 1 nigot sva-
gare takt under de kommande &ren.

Efter ett par &r med kraftigt fall i varuimporten
vinde utvecklingen under 2003 och importen av
varor okade med 5,5 %. Uppgingen forklaras
delvis av att importen av riolja och petroleum-
produkter steg med hela 9 % forra dret och av att
inkdpen av fartyg var ovanligt omfattande.

Importen samvarierar 1 hdg grad med expor-
ten. Den ¢kade export som férutses beddms
dirfor leda wll en starkare importullvixt. Im-
porten begrinsas av att handel och industri un-
der 2004 férutses minska sina lager. Priserna pd
importerade varor avspeglar bl.a. vixelkursut-
vecklingen. Under perioder d& kronan férsvagas
stiger importpriserna vilket dimpar importvo-
lymen och vice versa. De senaste drens forstirk-
ning av kronan och liga virldsmarknadspriser
har resulterat 1 att importpriserna foll med nis-
tan 3 % 2003. Importpriserna forutses falla 1 &r
och nista 8r, vilket tenderar att 6ka inkdpen frin
utlandet. Rivaru- och fartygsimporten normali-
seras och okar betydligt 1ingsammare in under
2003. Sammantaget forvintas varuimporten 6ka
med 5,7 % 1 4r och med 7,1 % nista ir.

Mot bakgrund av ett forbittrat konjunktur-
lige vintas finstehandeln Ska. En tilltagande in-
ternationell varuhandel och stigande invester-
ingar genererar en okad efterfrigan pd bla.
transport- och konsulttjinster. Tjinsteexporten
och tjinsteimporten bedéms dock 6ka 1 ungefir
samma takt. Bidraget frin tjinstehandeln till
BNP-tillvixten ligger dirfér ndra noll bide 1 ar
och nista r.

Investeringarna 1 niringslivet sjonk 2003 for
tredje dret 1 rad. I industrin vintas ett stigande
kapacitetsutnyttjande, god varuefterfrigan och
en forbittrad 16nsamhet leda till en investerings-
uppging 1 ir med knappt 4 %. Nista r okar in-
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dustriinvesteringarna i fler branscher och inve-
steringstillvixten bedéms ligga p& nistan 6,5 %.

I yinstesektorn borjade investeringarna
minska senare in 1 industrin. En investerings-
uppging bedéms bla. dirfor ligga lingre fram i
tiden och inledas 2005. Investeringsbehoven
skiljer sig dock kraftigt 4t mellan olika tjinste-
branscher. Nir det giller byggandet av kommer-
siella lokaler ir utvecklingen fortsatt mycket
svag. Utbyggnaden av tredje generationens mo-
biltelefonnit har inte heller kompenserat att in-
vesteringsaktiviteten 1 ¢vrigt inom post- och te-
lekommunikationsverksamhet ir lig. Inom de
finansiella verksamheterna steg investeringarna
kraftigt redan 1 fjol. I 4r faller tjinstesektorns in-
vesteringar med nistan 2 % for att sedan oka
med ca 4 % nista ar.

Statens infrastruktursatsningar innebir att de
statliga investeringarna kan ligga kvar pd den re-
lativt hoga nivd som etablerades 2002. De kom-
munala investeringarna 6l med nistan 9 % &r
2003. Kommunernas anstringda finansiella lige
innebir att ingen pitaglig investeringsuppging ir
att vinta under de kommande dren. Sammanta-
get Okar offentliga myndigheters investeringar
med ca 2 % &r 2004 och med ca 1 % &r 2005.

Bostadsinvesteringarna 6kade 2003 med nis-
tan 5 %. Stigande priser pid smdhus har dels
stirkt hushillens f6rmogenhetsstillning, dels in-
neburit att nyproduktion och ombyggnationer 1
en del regioner ir ett attraktivt alternativ ull att
kopa ett befintligt smihus. Ett okat antal bygg-
lov tyder pd en god tillvixt 1 byggandet av fler-
bostadshus. Investeringsstddet (motsvarande en
momssinkning frdn 25 % till 6 %) vintas pi-
verka flerbostadshusbyggandet positivt nista 3r.
Bostadsinvesteringarna gynnas ocksd av det liga
rinteliget och av det ROT-avdrag som foreslds i
denna proposition. Bostadsinvesteringarna be-
déms 6ka med 7,1 % 1 4r och med 2,3 % nista Ar.
Sett 1 ett historiskt perspektiv ir nivin pd
bostadsinvesteringarna alltjimt lig.

Neddragningar av handelns och industrins /a-
ger dimpar 1 &r BNP-tllvixten med 0,2 procent-
enheter. De storsta lagerproblemen forefaller
finnas inom handeln med motorfordon. Under
2005 vintas den okade aktivitetsnivdn i ekono-
min &ter leda till en viss lageruppbyggnad och
lagerbidraget till tillvixten forutses uppgd till
0,2 %.

Under 2003 okade hushdllens konsumtionsut-
gifter med 2 %. Kraftiga prisfall pd elektronik-
produkter bidrog till att konsumtionen av sil-
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Tabell 1.4 Forsorjningsbalans

Mdkr! | Procentuell volymforandring
2003 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Hushallens konsumtionsutgifter 1195 4,9 0,4 1,4 2,0 2,0 2,2 2,1
Offentliga konsumtionsutgifter 691 0,72 0,9 3,2 0,7 1,3 0,2 0,3
Statliga 196 -2,9 -1,6 4,1 0,8 1,5 -1,0 -0,6
Kommunala 495 2,2 1,9 2,8 0,6 1,2 0,7 0,6
Fasta bruttoinvesteringar 383 57 -1,0 -3,0 -2,0 1,5 3,4 52
Naringsliv exkl. bostader 261 8,2 -2,9 -7,1 -2,8 0,4 43 51
Bostéder 53 10,0 4,2 57 49 7,1 2,3 10,0
Myndigheter 69 =17 45 9,7 -3,5 1,6 0,5 1,8
Lagerinvesteringar® 9 0,5 -0,4 -0,2 0,2 -0,2 0,2 0,0
Export 1070 11,5 0,2 1,2 59 7.4 7,2 6,2
Import 909 11,3 -2,5 -1,9 5,4 5,7 6,9 6,0
BNP 2440 43 09 21 1,6 2,5 2,6 2,5

! Lopande priser.

2 Exklusive effekten av att Svenska kyrkan 1 januari 2000 dverfordes fran kommunsektorn till hushallssektorn i nationalrakenskaperna. Inklusive denna effekt 4r
utvecklingstalen fér ar 2000 for hushallens konsumtion 4,0 %, for offentlig konsumtion —1,1 % och for kommunal konsumtion —0,3 %.

S Forandring uttryckt i procent av BNP foregdende r.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

lankopsvaror  steg med 4 %. Tjinstekon-
sumtionen, som har varit svag sedan slutet av
2001, borjade ocksd ka ldngsamt. Foregdende
3rs borsuppging har bidragit till att hush8llens
finansiella tillgingar under loppet av 2003 har
stirkts med ca 244 miljarder kronor. Hush&llens
reala formogenhetsutveckling har under en
lingre tid ocksd varit mycket fordelaktig.
Hushéllens samlade reala férmogenhet har till
foljd av bla. stigande smahuspriser 6kat frin
1 609 miljarder kronor 1998 till 2 539 miljarder
kronor 2003.

Den  svaga  arbetsmarknadsutvecklingen
kommer att himma konsumtionstillvixten intill
dess att en pitaglig forbittring blir tydlig. En
svag sysselsittningstillvixt och en hog arbetslds-
het forsvagar hushillens inkomster och tillfor-
sikten infér framtiden minskar, vilket kan leda
till ett okat forsiktighetssparande. En positiv
faktor ir att hushéllens reala disponibla inkomst,
trots fallande sysselsittning och madttliga 16ne-
okningar 1 8r, beriknas stiga med 2,2 % pd grund
av den liga inflationen. Nista ir bedéms de reala
disponibelinkomsterna 6ka med 1,3 %. Liga
rintor och stark férmogenhetsstillning, framfor
alle wll foljd av stigande huspriser, ir viktiga
drivkrafter for hushéllens efterfrigan. Ett bittre
arbetsmarknadslige och 6kad framtidsoptimism
hos hushillen vintas leda tll att sparandet
minskar och tll att hushillens konsumtions-

tillvixt stirks nista &r. I &r 6kar hushillens
konsumtion med 2 % och nista ir med 2,2 %.

Den statliga konsumtionen 6kade med knappt
1 % &r 2003, vilket var marginellt svagare in vad
som beriknades i budgetpropositionen. I ar bi-
drar en relativt kraftig 6kning av tandvird for
ildre samt ett okat antal vardagar till att kon-
sumtionen beriknas 6ka med 1,5 %. Fér 2005
medfér utvecklingen av anslagen 1 statsbudgeten
att den statliga konsumtionsvolymen vintas
minska med 1 % mitt med nationalrikenskaper-
nas redovisningsmetoder.

Den kommunala konsumtionen har vuxit rela-
tivt kraftigt de senaste dren. Forra dret dimpades
dock konsumtionstillvixten till 0,6 %. De bespa-
ringar som genomférdes 1 kommuner och
landsting under 2003 fir fullt genomslag 2004.
Den kommunala konsumtionen bedéms i ar
ind3 kunna 6ka med 1,2 %. Den 1 férhillande till
kommunernas ekonomiska situation goda ut-
vecklingen forklaras i huvudsak av att antalet
vardagar 2004 ir betydligt fler in under 2003.
Héjda statsbidrag vintas bidra wll att kon-
sumtionen 2005 och 2006 6kar med 0,7 % res-
pektive 0,6 % samtidigt som finanserna stirks.

Tillvaxtens och sparandets sammansattning
Tillvixten 1 &r karaktiriseras av en god exportut-
veckling och en mer forsiktig forstirkning av

den inhemska efterfrigan. Utrikeshandeln bidrar
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dirfor till att héja BNP-tillvixten med hela 1,2
procentenheter (se tabell 1.5). BNP-tillvixten
stirks 1 4r tillfilligt med 0,6 procentenheter till
foljd av att antalet vardagar 6kar kraftigt 1 for-
hillande till 2003. Samtliga férsorjningsbalans-
komponenter, utom lager, forutses oka till f6]jd
av kalendern. Ungefir hilften av kalendereffek-
ten pd BNP-ullvixten, ca 0,3 procentenheter,
forklaras av hogre offentlig konsumtion. Nista
3r vixer den inhemska efterfrigan, och sirskilt
investeringarna, sig starkare. Importbehoven
okar dirmed och bidraget till tillvixten frén utri-
keshandeln faller tillbaka till 0,7 procentenheter.

Tabell 1.5 Bidrag till BNP-tillvaxt

Procentenheter

2003 2004 2005 2006

Hushallens konsumtionsutgifter 1,0 1,0 1,1 1,0

Offentliga konsumtionsutgifter 0,2 0,4 0,1 0,1
Fasta bruttoinvesteringar -0,3 0,2 0,5 0,8
Lagerinvesteringar 0,2 -0,2 0,2 0,0
Netto utrikeshandel 0,5 1,2 0,7 0,6

Export 2,6 34 34 31

Import -2,0 -2,2 -2,1 -2,5
BNP 1,6 2,5 2,6 2,5

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det totala sparandet i ekonomin okar frin
22,2 % &r 2004 till 23,5 % &r 2005 (se tabell 1.6).
Uppgingen forklaras savil av 6kade fasta inve-
steringar som av ett hogre finansiellt sparande.
Det finansiella sparandet 1 féretags- och hus-
hallssektorn ligger pd en hog nivd. Forstirk-
ningen av det finansiella sparandet férklaras dock
av ett hogre sparande 1 den offentliga sektorn.

Tabell 1.6 Sparandets sammansattning

Lépande priser, procent av BNP

2002 2003 2004 2005 2006

Realt sparande 16,8 16,1 15,6 16,0 16,5
Fasta investeringar 16,7 15,7 15,5 15,6 16,1
Lagerinvesteringar 0,1 0,4 0,1 0,4 0,4

Finansiellt sparande’ 4.7 6,5 6,6 7,0 7,0
Offentlig sektor -0,3 0,5 0,3 0,6 11
Hushall 5,0 3,9 41 3,7 3,4
Foretag 0,0 2,1 2,2 2,7 2,5

Bruttosparande 215 22,6 22,2 23,0 23,5

" Enligt Rikshankens definition.
Kéllor: Statistiska centralbyran, Rikshanken och Finansdepartementet.
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Arbetsmarknaden

Sysselsittningen inom den svenska industrin har
under senare ir minskat kraftigt, vilket bla.
hinger samman med den internationella l3g-
konjunkturen. Sedan slutet av 2000 har ca 90 000
arbetstillfillen i industrin férsvunnit. Fram
t.o.m. mitten av 2003 motverkades denna nega-
tiva utveckling av en stigande sysselsittning 1
andra sektorer. Direfter har sysselsittnings-
minskningen gradvis kommit att omfatta den
privata tjinstesektorn samt kommunala myn-
digheter. Sysselsittningen i hela ekonomin f6ll
med 0,3 % 2003.

Ledande indikatorer, varselstatistik och ar-
betsmarknadsundersékningens (AKU) utfall for
drets forsta manader visar att arbetsmarknadsli-
get kan forvintas vara fortsatt svagt i r. Av bla.
dessa skil bedéms sysselsittningen minska med
0,6 % 1 3r.

Forst nista ar leder konjunkturférstirkningen
tll att efterfrdgan pd arbetskraft gradvis okar.
Som &rsgenomsnitt bedéms sysselsittningen cka
med 0,5 %. I denna proposition aviserar reger-
ingen ytterligare medel till kommunerna, vilket
stirker den kommunala sysselsittningen.

Prognosen innebir att den reguljira syssel-
sittningsgraden uppgdr till 76,6 % &r 2005. Un-
der kalkyldret 2006 6kar den reguljira sysselsitt-
ningsgraden till 76,8 %.

Trots en fallande sysselsittning vintas antalet
arbetade timmar 1 ir 6ka med 0,4 %. Den relativt
goda utvecklingen av timmarna férklaras till
storsta delen av att det dr fyra fler vardagar 2004
in 2003. Denna kalendereffekt uppskattas hoja
antalet arbetade timmar med nistan 1 % jimfort
med 2003 (se foérdjupningsrutan pd sidan 18).
Nista &r okar antalet arbetade timmar 1 samma
takt som sysselsittningen.

Medelarbetstiden okar till f6ljd av kalender-
effekten 2004 och halls tllbaka 2005 bla. till
foljld av fridret. Den underliggande medel-
arbetstiden, dvs. medelarbetstiden exklusive
dessa tillfilliga effekter, 6kar dock bide i &r och
nista 4r. Detta beror bla. pd att frinvaron
forutses minska.

Hog tillvixt 1 den arbetsféra befolkningen,
sjunkande programvolymer och avvecklingen av
kunskapslyftet bidrog till en kraftig 6kning av
arbetskraften under 2003. Detta tillsammans
med en fallande sysselsittning f6rklarar att den
Oppna arbetslosheten 6kade frén 4,0 % 3r 2002
till 4,9 % 3r 2003. I 4r bedéms arbetsutbudet be-



grinsas av den svaga arbetskraftsefterfrigan och
stigande programvolymer. Arbetsutbudet be-
doms, trots en god befolkningstillvixt, vara
oférindrat 1 ir. Den 6ppna arbetslosheten vintas
som drsgenomsnitt uppga till 5,5 %. Det forbitt-
rade arbetsmarknadsliget leder till att arbetsut-
budet nista &r okar med 0,3 %. Dirmed sjunker
arbetsldsheten till 5,3 % 4r 2005.

I avsnitt 12 redovisas ett sidoalternativ med en
mycket gynnsam arbetsmarknadsutveckling. 1
detta alternativ uppnds regeringens mil om en
reguljir sysselsittningsgrad pd 80 % &r 2007.

Offentliga finanser

Ar 2003 uppgick den offentliga sektorns finansi-
ella sparande till 0,5 % av BNP. Som andel av
BNP uppgick skatter och avgifter till 50,5 % och
de totala inkomsterna tll 56,1 % medan utgif-
terna motsvarade 55,6 % av BNP (se tabell 1.7).

For 2004 beriknas sparandet minska till 0,3 %
av BNP. Som andel av BNP minskar inkoms-
terna medan utgifterna ir oférindrade. Ar 2005
beriknas sparandet stiga tll 0,6 % av BNDP,
fraimst till f6]jd av minskade utgifter som andel
av. BNP. For 2006 fortsitter utgifterna att
minska som andel av BNP och sparandet okar
till 1,1 % av BNDP. Nista 4r motverkas ett 6kat
underskott 1 staten av ett dkat dverskott 1 pen-
sionssystemet. Forbittringen av den offentliga
sektorns sparande sker genom en 6kning av den
kommunala sektorns finansiella sparande.

Det finansiella sparandet 2004 foérdelas mellan
den offentliga sektorns delar s3 att staten fir ett
underskott pd 42 miljarder kronor medan 3l-
derspensionssystemet visar ett éverskott pd 51
miljarder kronor.

D3 produktionen i ekonomin under hela peri-
oden bedéms ligga under den lingsiktigt héllbara
nivin s beriknas det strukturella sparandet vara
hégre dn det redovisade.

Trots ett ligre sparande jimfért med bedém-
ningen i budgetpropositionen si férbittras den
finansiella stillningen till foljd av virdeskning-
arna pd aktier under 2003. Fordelningen av det
finansiella sparandet mellan staten och &lders-
pensionssystemet medfér att forbittringen av
den finansiella stillningen sker genom 6kade till-
gingar 1 pensionssystemet. Underskottet i sta-
tens finansiella sparande innebir att skuldsidan i
den offentliga sektorns balansrikning 6kar under
prognosperioden. Statsskulden och den konsoli-
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derade bruttoskulden 6kar tillfilligt dven som
andel av BNP 2004 {or att sedan minska.

Sedan budgetpropositionen for 2004 har re-
dovisningsprinciperna dndrats 1 NR s att skat-
ten redovisas pd det dr d& inkomsten och skatte-
skyldigheten uppstdr, se fordjupningsruta pd
sidan 73. For 2003 ir utfallet korrigerat for pe-
riodiseringsférindringen i linje med prognosen i
budgetpropositionen.  Fér  prognosperioden
medfor den kraftiga nedrevideringen av skatte-
inkomsterna ett ligre finansiellt sparande in i
budgetpropositionen.

Tabell 1.7 Offentliga finanser

Procent av BNP
2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 554 56,1 559 555 554
Skatter' 50,2 50,9 50,6 50,2 50,0
Utgifter 55,7 556 556 550 54,3
Finansiellt sparande -0,3 0,5 0,3 0,6 1,1
Strukturellt sparande -0,2 11 1,2 1,3 1,6
Konsoliderad bruttoskuld 526 51,9 52,1 515 50,6
Nettoskuld 4.8 01 -03 -06 -16

! Inklusive skatter till EU.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Kalenderns inverkan pa den ekonomiska
utvecklingen 2004

Som uppmirksammades 1 budgetpropositionen
for 2004 skiljer sig kalendern 1 flera avseenden
mellan 2003 och 2004. Dels ir det 2004 skottr,
dels infaller fler helgdagar p l6rdagar och son-
dagar. Totalt sett bestir 2004 av fyra fler varda-
gar! dn forra ret. Detta beddms pdverka mitten
pa den ekonomiska utvecklingen i &r. Ar 2005
innehiller lika manga vardagar som 2004, vilket
gor att kalendern inte forutses piverka forind-
ringstalen mellan dessa ar i ndgon stdrre omfatt-
ning.

Att bestimma storleken pd kalendereffekten
ir givetvis behiftat med stor osikerhet. I bud-
getpropositionen for 2004 uppskattades BNP
oka med 0,3 % 1 4r il 6ljd av kalendern. Upp-
skattningen utgick ifrdin Konjunkturinstitutets
(KL:s) berikningar som baserades pa det histo-
riska sambandet mellan kalendern och BNP.

I foreliggande prognos bedéms kalender-
effekten bli stérre. Den frimsta orsaken till detta
ir att nationalrikenskaperna indrat beriknings-
konvention for féridlingsvirdet 1 offentlig sek-
tor.2 KI har ocksd gjort nya skattningar av det
historiska sambandet mellan kalendern och BNP
vilka tyder pd en ndgot hogre effekt. KI, och
dven Finansdepartementet, riknar nu med att
kalendereffekten pd BNP blir 0,6 % 1 &r.

Finansdepartementets  prognoser  beaktar
normalt inte eventuella effekter av kalenderns
variationer eftersom dessa vanligtvis dr smad.
Prognosen kan normalt sett dirfor sigas vara
kalenderkorrigerad. Men eftersom prognosen
anvinds som berikningsunderlag for stats-
budgeten, och kalendereffekten i &r vintas bli
betydande, gors en faktisk (ej kalender-
korrigerad) prognos fér 2004. For att analysera
den ekonomiska utvecklingen och konjunktur-
liget ir dock den underliggande (kalender-
korrigerade) utvecklingen mer relevant.

I tabellen nedan redovisas dirfor BNP-progno-
sen for 2004 bide 1 kalenderkorrigerade och fak-

' Med vardag avses hir vardag utom l6rdag.

2 Foradlingsvirdet i offentlig sektor beriknas i nationalrikenskaperna
utifrdn dess kostnader. I de preliminira nationalrikenskaperna har SCB
tidigare berdknat arbetskraftskostnaderna utifrin kalenderkorrigerat antal
arbetstimmar. Frin och med 2004 kommer dock SCB att anvinda faktiska
(ej kalenderkorrigerade) timmar i de preliminira nationalrikenskaperna.
Foridlingsvirdet i l6pande pris piverkas endast marginellt eftersom de
flesta har ménadslén. Dirfér blir kalendereffekten pd BNP i lopande
priser mindre.

tiska termer. Det bor understrykas att de pro-
gnoser for 2004 som redovisas i denna bilaga
avser, om inget annat anges, prognoser for den
faktiska utvecklingen. Det ir ocksd denna ut-
veckling som skall jimféras med kommande
utfall frin nationalrikenskaperna.

Forsorjningsbalans 2004

Procentuell féréndring

Kalenderkorrigerad Faktisk  Kalendereffekt

Hushallens

konsumtionsutgifter 1,8 2,0 0,2
Offentlig konsumtion 0,5 1,3 0,8
Fasta investeringar 0,7 1,5 0,8
Lager -0,2 -0,2 0,0
Export 6,5 1,4 0,9
Import 49 57 0,8
BNP 19 2,5 0,6

Anm.: Kalendereffekter enligt Konjunkturinstitutets skattningar.
Kallor: Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Frin utbudssidan beriknas BNP-tillvixten som
produkten av antalet arbetade timmar och pro-
duktionen per arbetad timme, dvs. produktivi-
teten. I prognosen beriknas antalet arbetade
timmar stiga med ca 0,9 % till {6ljd av kalendern.
Antalet arbetade timmar vintas alltsd stiga mer
in produktionen (BNP), vilket innebir att pro-
duktiviteten blir ligre.>

Arbetskraftskostnaderna paverkas relativt lite
av kalendern eftersom flertalet arbetstagare har
ménadslon. Sdledes blir arbetskraftskostnaden
per timme ligre. Detta motverkar effekten av
den ligre produktiviteten och arbetskrafts-
kostnaden per producerad enhet blir ligre till
foljd av kalendern.

Trots den forhillandevis stora kalendereffekt-
en pd BNP-tillvixten vintas inte de offentliga
finanserna paverkas 1 ndgon nimnvird utstrick-
ning. Skatteintikterna férvintas visserligen stiga
ndgot mer, men sannolikt 6kar dven de offentliga
utgifterna, exempelvis ersittning for arbetslos-
het, ndgot.

3 Approximativt giller att BNP-tillvixten 4r summan av forindringen 1
antalet arbetade timmar och produktivitetsférindringen. Produktivitets-
tillvixten blir siledes 0,3 procentenheter ligre till f6ljd av kalendern.
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2 Internationell utveckling

Den internationella konjunkturen har stirkts
under hosten och vintern och férutsittningarna
for en fortsatt positiv utveckling ir goda. Efter
de senaste drens globala avmattning har en tydlig
tillvixtforbittring skett 1 flertalet regioner och
linder, dven om styrkan i utvecklingen varierar.

En stark tillvixtdterhimtning skedde i Forenta
staterna och 1 Asien under det andra halviret
2003, medan uppgingen i Europa under samma
period var mer 3terhdllen, inte minst 1 euroom-
ridets storre linder. I Forenta staterna har en
positiv underliggande konjunktur varit synlig se-
dan borjan av férra dret. En fortsatt stark eko-
nomisk-politisk stimulans  bidrog dir tll hog
tillvixt under det andra halvdret. I Asien okade
den redan héga tillvixten ytterligare under hos-
ten 2003, inte minst till foljd av en fortsatt
mycket dynamisk utveckling i den kinesiska
ekonomin och en tillvixtuppging i Japan. En
stark 6kning av efterfrigan 1 Asien och i Forenta
staterna bidrog ocks3 till att konjunkturen 1 eu-
roomridet vinde uppdt vid mitten av forra dret.
Den inhemska efterfrdgan var emellertid fortsatt
dimpad i flera eurolinder under storre delen av
2003.

Uppgangen i den globala ekonomin foljer pd
flera &r av relativt svag utveckling, som till stora
delar forklaras av behovet att korrigera de dver-
investeringar och den skulduppbyggnad som
skedde inom niringslivet under den senare delen
av 1990-talet. Mycket expansiva finansiella for-
hillanden, frimst under 2003, underlittade den
pafoljande konsolideringen av foéretagens balans-
rikningar. I takt med successivt férbittrad re-
sultatutveckling och ligre rintenivier for fore-
tagsobligationer fick féretagen under forra dret
stod frdn stigande borsvirden och ligre lane-
kostnader. Aterhimtningen i féretagens vinster
foljdes under dret av en gradvis uppgdng i inve-
steringar, forst 1 Forenta staterna och Japan, och
mot slutet av 2003 dven 1 euroomridet. Utveck-
lingen gynnades ocksi av minskad geopolitisk
osikerhet efter Irakkrigets slut samt av att sars-
epidemin i Asien ebbade ut under sommaren.

Den internationella  industrikonjunkturen
forbittrades pdtagligt under det andra halvéret
2003 med hogre fortroende, produktionsnivd
och lonsamhet. Den 6kade aktiviteten inom in-
dustrin bidrog samtidigt till stigande révarupri-
ser, inte minst pi olja. Trots stigande energipri-
ser ir dock den internationella konsumentpris-

PROP. 2003/04:100 BILAGA 1

utvecklingen fortsatt dterhdllen. Detta faktum
forklaras frimst av ett l3gt resursutnyttjande i
virldsekonomin, bla. p& arbetsmarknaderna,
samt av en pd flera hill god produktivitetsut-
veckling. For euroomridet har dessutom eurons
forstirkning under 2003 1 viss mén didmpat infla-
tionsimpulserna frin hégre oljepriser. Overlag
har stora vixelkurssvingningar mellan viktiga
valutor varit en osikerhetsfaktor for den globala
ekonomiska utvecklingen under det senaste 4ret.

En fortsatt dterhimtning av den internatio-
nella konjunkturen vintas under viren och den
globala tillvixttakten bedéms bli god under peri-
oden 2004-2006. Stark BNP-tillvixt férutses i de
flesta regioner. I euroomradet f6rvintas dock en
relativt méttlig tillvixtforbittring. En god resul-
tatutveckling 1 foretagssektorn och fortsatt ex-
pansiva finansiella forhdllanden borgar fér en
stark internationell konjunkturutveckling givet
bedémningen att det finns gott om lediga resur-
ser. En viktig drivkraft bakom den internatio-
nella dterhimtningen ir att investeringarna, efter
ett antal &r av liga investeringsvolymer, forvintas
oka kraftigt. Ett l8gt forvintat inflationstryck
det nirmsta dret 1 flera linder beddms leda till att
rinteliget fortsitter att vara gynnsamt, till gagn
bide for féretag och for hushill. Samtidigt vin-
tas gradvis hogre sysselsittning och ligre ar-
betsloshet 1 Forenta staterna, Japan och euroom-
ridet efterhand utgoéra en allt viktigare drivkraft
for okad hushédllskonsumtion. Tecken pd en
bittre arbetsmarknadsutveckling finns 1 bérjan
av 2004 1 flertalet linder och regioner, och en
fortsatt forbittring vintas 1 takt med att effek-
terna av den investeringsledda terhimtningen
sprider sig 1 ekonomierna.

For 2004 forutses BNP-tillvixten globalt 6ka
och uppgs till 4,2%. Ar 2005 vintas en viss
dimpning av tillvixten till 3,8 % d& andelen le-
diga resurser i ekonomierna minskar och effek-
terna av den ekonomisk-politiska stimulansen
efterhand avtar. Finanspolitiken bedéms vara
neutral eller svagt dtstramande 1 euroomridet
och 1 Forenta staterna under prognosperioden.
Rintorna antas stiga globalt, dock férhillandevis
lingsamt till f6ljd av det dimpade pristrycket. En
god privat konsumtionstillvixt forutses, baserad
pa en fortsatt forbittring av situationen pd ar-
betsmarknaderna 1 allminhet och av hushillens
inkomstutveckling 1 synnerhet.

Riskbilden och osikerheterna f6r prognosen be-
déms vara balanserade. Svirigheten att bedéma
kraften i den pigiende uppgingen i efterfrigan,
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produktion och handel kan leda till att effekterna
pid BNP-tillvixten underskattas. Den globala
dterhimtningen dr samtidigt sirbar di en tydlig
vindning pd arbetsmarknaderna tycks dréja. En
annan osikerhetsfaktor ir den hoga volatilitet i
vixelkurserna mellan stora valutaomridden som
priglat valutamarknaderna det senaste dret. Hog
volatilitet och stor osikerhet kring valutornas
relativa virde kan ha negativa konsekvenser for
den globala handeln samt for foretags invester-
ingsbeslut. En ytterligare markant férsvagning av
den amerikanska dollarn mot euron frdn nuva-
rande nivder bedéms vara en tydlig risk for ligre
tillvixt 1 euroomrddet, speciellt om vixelkursfor-
indringen blir snabb.

Tabell 2.1 BNP-tillvaxt, KPI, arbetsloshet

Procentuell férdndring

2002 2003 2004 2005 2006

Bruttonationalprodukt

Vérlden 2,8 3,6 4.4 41 3,9
Forenta staterna 2,2 3,1 48 3,6 3,4
Japan -0,4 2,7 2,2 1,3 1,3
EU! 11 0,7 2,0 2,3 2,4
Euroomradet 0,9 0,4 1,7 2,2 2.4
Tyskland 0,2 -0,1 1,4 1,9 2,3
Frankrike 1,3 0,2 1,7 2,2 2,5
Italien 0,4 0,4 13 2,1 2,0
Storbritannien 1,7 2,1 3,1 2,6 2,4
Norden 1,6 1,0 2,5 2,6 2,6
Danmark 1,0 0,0 2,0 2,4 2,8
Finland 2,3 1,9 2,9 3,1 3,0
Norge 1,0 0,3 2,5 2,2 2,3
Konsumentpriser?

EU 2,1 2,0 1,7 1,8 1,9
Euroomradet 2.3 2,1 1,8 1,9 1,9
Forenta staterna 1,6 2,3 1,5 1,6 1,9
Arbetsloshet, procent av arbetskraften®

EU 7,7 8,1 8,1 7,9 78
Euroomrédet 8,4 8,8 8,8 8,6 8,4
Férenta staterna 58 6,0 54 5,1 4,9

Marknadstillvéxt,
bearbetade varor 3,0 43 8,5 8,8 7,8

! Siffror for EU innefattar nuvarande 15 medlemsstater for samtliga ar.

2 HIKP for EU-lander och KPI for Forenta staterna.

3 1LO-definitionen for EU-lander och nationell definition for Forenta staterna.
Kallor: Nationella kallor, Eurostat och Finansdepartementet.
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2.1 Utvecklingen i Europa
Euroomradet

Forra drets relative samtidiga internationella
konjunkturuppging var synlig dven i euroomri-
det dir en forsiktig konjunkturférstirkning in-
leddes under andra halviret 2003. Aterhimt-
ningen 1 euroomridet forutses stirkas 1 ir och
nista &r och BNP-ullvixten vintas uppgd till
1,7 % &r 2004 och till 2,2 % &r 2005.

Mellan hosten 2002 och sommaren 2003 stag-
nerade ekonomin 1 euroomrddet. Flera faktorer
tyngde ekonomin, utrikeshandeln gav ett nega-
tivt tillvixtbidrag och inhemsk efterfrigan ut-
vecklades mycket svagt. Hushéllens konsumtion
holls tillbaka av ett allt kidrvare lige pd arbets-
marknaden med en avtagande sysselsittningstill-
vixt och en stigande arbetsldshet, vilket i sin tur
verkade dterhdllande pd loneutvecklingen. Inve-
steringsviljan hos féretagen vinde tydligt nedit
under hosten 2000 d& en nistan tre r ling pe-
riod av fallande investeringar inleddes. Foretagen
har de senaste dren fokuserat pd att forbittra
vinstmarginalerna genom omfattande kostnads-
nedskirningar och genom en anpassning av ka-
pitalstocken efter de éverinvesteringar som gjor-
des under hogkonjunkturdren i 1990-talets slut.

Efter tre kvartal av stagnation vinde kon-
junkturen uppit i mitten av férra ret. Ater-
himtningen 1 ekonomin var initialt exportledd
men i slutet av forra dret 6kade dven investering-
arna. Det relativt hoga kapacitetsutnyttjandet, en
okad global efterfrigan och ett 13gt rintelige ir
viktiga férklaringar till investeringsuppgingen.
Investeringsuppgingen i &r och nista &r forutses
dock bli relativt begrinsad. Till stora delar har
den betydande investeringsnedgingen varit ett
utfall av tidigare Overinvesteringar. Dirutdver
har apprecieringen av euron sedan 2002 férsim-
rat exportindustrins konkurrenssituation. Ap-
precieringstrycket pd euron férvintas bestd un-
der innevarande dr men en viss euroférsvagning
forutses under senare delen av prognosperioden.
Att skatta effekten av euroapprecieringen pd ex-
portutvecklingen ir férenat med stora svirighe-
ter och eurokursen utgér dirfor en av de huvud-
sakliga riskerna 1 prognosen. Dels kan effekten
av den hittillsvarande apprecieringen vara under-
skattad och dels kan euron komma att f6rstirkas
mer under loppet av innevarande ir in vad som
antagits 1 prognosen. En betydligt kraftigare eu-
roférstirkning dn vad som antagits skulle inne-



bira ett svagare konjunkturférlopp in det som
forutses 1 prognosen.

Sammantaget bedéms stimulanseffekten frin
en 6kad global efterfrigan vara starkare in den
negativa effekten av en starkare valuta. Den star-
kare euron verkar dimpande p3 inflationen vilket
stirker hushillens realinkomstutveckling samt
skapar utrymme for expansiv penningpolitik.
Forutom att inkomsten stirks tack vare en dim-
pad inflationstakt och genomférda inkomst-
skattelittnader forvintas fortsatt 13ga rintor och
ett 1 utgdngsliget relativt hogt hushéllssparande
bidra till att hushillen 6kar sin konsumtion un-
der innevarande &r.

Arbetslosheten har trots den svaga konjunk-
turen under forra dret legat i stort sett stilla.
Antalet arbetslésa vintas minska nigot under
prognosperioden for att sedan stabiliseras pd en
betydligt hogre nivd in vid ingdngen av ligkon-
junkturen.

Overlag férutses konjunkturuppgingen i eu-
roomridet ha ett svagare férlopp dn 1 omvirlden.
Den svaga utvecklingen ir sirskilt pataglig 1 de
tre storsta ekonomierna 1 euroomridet, Tysk-
land, Frankrike och Italien. Férutom ett dimpat
konjunkturlige har dven Tyskland och Frankrike
uppvisat svaga offentliga finanser, vilket lett till
en finanspolitisk tstramning som i sin tur verkat
himmande pd inhemsk efterfrigan. Flera linder
inom euroomridet forutses ha anstringda of-
fentliga finanser de nirmaste dren och for euro-
omradet som helhet vintas en svagt dtstramande
eller neutral finanspolitik under dren 2004 och
2005.

Storbritannien

Den brittiska ekonomin ir inne 1 en mycket
stark tillvixtfas dir hog konsumtionstillvixt for
hushéllen sammanfaller med ett investeringsupp-
sving 1 den privata sektorn, hog offentlig kon-
sumtion och o©kad internationell efterfrigan.
Ekonomin har stimulerats av en stabil arbets-
marknad, goda l6neckningar, fortsatt hog ok-
ningstakt foér bostadspriserna och en expansiv
finans- och penningpolitik. Uppgingen bygger
dock delvis pd 6kad privat och offentlig skuld-
sittning. Under prognosperioden férutses en
gradvis dtstramning av penningpolitiken leda till
en avmattning 1 hushdllens konsumtionstillvixt,
samt till en mer dimpad utveckling pd den nigot
dverhettade brittiska bostadsmarknaden. Samti-
digt vintas 6vriga delar av ekonomin utvecklas
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fortsatt stabilt. BNP férutses 6ka med 3,1 % 1 4r
och med 2,6 % 2005.

EU:s nya medlemsstater

En konjunkturuppging har inletts i flertalet av
de linder, som blir medlemmar i EU den 1 maj
2004. Den ekonomiska &terhimtningen fortsit-
ter 1 Polen, dir BNP férvintas 6ka med 4-5 %
per dr 2004 och 2005. Exporten ir den viktigaste
drivkraften, men den privata konsumtionen visar
tendenser att 6ka och kommer sannolikt att
spela en vixande roll. Det fortsatt stora budget-
underskottet, som skulle kunna medféra en 4t-
stramning av penningpolitiken, utgér en risk for
att tillvixten i Polen kan bli ligre.

De baltiska staterna fortsitter att vixa snab-
bast bland de nya medlemsstaterna. I Litauen
forutses en ndgot lugnare utveckling framéver
jimfoért med de senaste dren, men landet har
ind4 den hogsta tillvixten av de baltiska staterna,
med tillvixttakter pd 6 tll 7 % 2004 och 2005.
Estland och Lettland férvintas ha en ndgot ligre
tillvixt.

I Litauen ir det inhemsk konsumtion och in-
vesteringar som svarar for den hoga tillvixten.
Bytesbalansunderskottet dr mdttligt, men det
finns risk for att det okar om efterfrigan i de
stora europeiska linderna fortsitter att vara svag.
Bytesbalansen ir ett riskmoment ocks8 i Estland
och Lettland, dir underskotten ir betydande. I
bida linderna har tillvixten siledes drivits av den
inhemska efterfrigan.

Bland 6vriga anslutningslinder ir Ungern och
Tjeckien de stérsta ekonomierna. Aven dessa
linder ir inne i en konjunkturuppging, men till-
vixttakten forutses begrinsas till ca 3 % 1 &r och
nista dr.

Norden

En viktig drivkraft f6r den ekonomiska utveck-
lingen framéver 1 Norden ir hushillens kon-
sumtion. I takt med den forbittrade internatio-
nella konjunkturen férvintas ocksd exporten att
oka.

I Danmark vintas tillvixten ta fart de kom-
mande tv3 dren. Framfor allt dr det hushéllens
konsumtion, understddd av l3ga rintor och
skattelittnader, som férvintas utgora drivkraften
1 ekonomin. I takt med férbittrad internationell
konjunktur férvintas ocksd exporten att oka.
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Ligt kapacitetsutnyttjande innebir emellertid att
investeringarna tar fart férst under 2005. Ut-
vecklingen pd arbetsmarknaden ir avgorande for
hur optimistiskt hushillen ser pd framtiden och
hur konsumtionen relativt sparandet utvecklas.
BNP vintas vixa med 2,0 % 4ir 2004 och 2,4 % ir
2005.

I Finland dimpades tillvixten nigot under
2003. Utsikterna dr dock relative goda for att
tillvixten &terigen dkar och dven i Finland ir det
framfor alle hushdllens konsumtion som driver
ekonomin framéver. Hushillens konsumtion
understdds av l6nedkningar, ligre inflation och
inkomstskattesinkningar under 2004. Stigande
export pd grund av en férbittrad internationell
konjunktur férvintas ocksi bidra. Investering-
arna bedéms 6ka nigot framover pd grund av
den forbittrade internationella konjunkturen.
BNP-tillvixten vintas uppgd till 2,9 % &r 2004
och 3,1 % &r 2005.

Trots en svag utveckling av den norska eko-
nomin under 2003 forvintas tillvixten tillta un-
der de kommande 4ren. Frimst dr det hushéllens
konsumtion som till {6]jd av hoga 16nedkningar,
lig inflation och lgt rintelige bedéms driva ut-
vecklingen framover. Uppgdngen i den interna-
tionella konjunkturen och det senaste arets de-
preciering av den norska kronan leder iven till
okad export. I kombination med ligt rintelige
bedoms detta leda il att investeringarna kom-
mer iging under 2004. Aven oljebolagens inve-
steringsplaner indikerar en positiv investerings-
tillvixt framéver. BNP-tillvixten vintas uppgd
till 2,5 % &r 2004 och 2,2 % &r 2005.

Ryssland

Tillvixten i Ryssland har varit stark de senaste
fem dren med en genomsnittlig tillvixt pd nira
7 %. Detta forklaras till stor del av det hoga olje-
priset men dven av en stabilitetsinriktad ekono-
misk politik och stigande investeringar. Budge-
ten visade ett Sverskott forra dret pd knappt 2 %
av BNP och statsskulden minskar stadigt.

Den frimsta utmaningen fér den ryska eko-
nomin ir att minska rdvaruberoendet och bredda
ullvixtbasen fér att nd en uthillig tllvixt. En
alltfor 18ngsam reformtakt 1 kombination med
ett kraftigt fall 1 oljepriset utgdr de storsta ris-
kerna for tillvixtutsikterna. En viss inbromsning
1 tillvixttakten forutses under de kommande
dren till ca 5 % 1 &rstakt. Det speglar en gradvis
nedging 1 oljepriset, en appreciering av rubeln
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samt en viss osikerhet kring den fortsatta re-
formtakten.

2.2 Forenta staterna

Efter de senaste drens ldgkonjunktur, frimst or-
sakad av en korrigering av tidigare Sverinvester-
ingar, forbittrades konjunkturen tydligt somma-
ren 2003. Den positiva utvecklingen har sedan
hallit 1 sig, stimulerad av en fortsatt mycket ex-
pansiv ekonomisk politik. Aterhimtningen r
bred i den bemirkelsen att bide hushéllens kon-
sumtion och investeringar starkt bidrar tll tll-
vaxten.

Mycket av den ekonomisk-politiska stimulan-
sen beddms ebba ut 2005. Finanspolitiken férut-
ses 1 sommar dvergd frin att ha varit mycket ex-
pansiv till att bli mer neutralt inriktad och
penningpolitiken férvintas stramas it mot slutet
av dret, nir situationen pd arbetsmarknaden fér-
bittrats.

Forutsittningarna  for att  konjunkturupp-
gingen skall hélla i sig dr goda. Foretagens finan-
siella situation har t.ex. férbittrats dramatiskt de
senaste dren. Foérhallandet mellan féretagens kas-
safldde och investeringsutgifter ir det mest
gynnsamma som nigonsin uppmitts (se diagram
2.1 nedan).

Diagram 2.1 Foretagens finansiella gap som andel av BNP i

Forenta staterna

Procent
4,0
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Kélla: Ecowin.

Under ligkonjunkturen anpassade foéretagen
snabbt sin produktionsapparat och kostnader till
en ligre efterfrigeniva. I ljuset av en forbittrad
konjunktur har dessutom stigande intikter 1 allt
hogre grad bidragit till vinstutvecklingen under
det senaste dret. Det har dirfor skett en skynd-
sam forbittring av vinsterna till en nivd som ir



hog i ett historiskt perspektiv. Aven fértroendet
bland féretagen har forbittrats och dr mycket
hégt. Det finns dirfér goda skil att anta att det
senaste halvirets starka investeringsutveckling
skall hilla 1 sig.

En annan viktig faktor {6r att konjunkturfér-
bittringen skall hlla i sig dr att hushillens finan-
siella situation har fortsatt att férbittras. Hus-
hillens nettoféormogenhet har stigit tydligt under
det senaste dret till en nivd som ir klart hogre in
det historiska genomsnittet. Som en f6ljd av det
senaste drets borsuppging och stigande fastig-
hetsvirden har hushéllens férmégenhetsstillning
stirkts, trots en 6kning av skulderna. En mycket
stor andel av hushéllen har dessutom lagt om
sina l8n och bundit dessa till en mycket I3g rinta
och ir dirfér skyddade nir rintorna stiger. Bo-
stadslinen stdr f6r omkring 70 % av hushallens
totala skuldstock.

En viktig drivkraft f6r konjunkturen framéver
ir de synnerligen expansiva finansiella férhillan-
dena for bdde hushdll och féretag. Rintorna ir
mycket [3ga i utgdngsliget och det finns faktorer
som talar f6r att dtstramningen av penningpoliti-
ken blir mildare dn vad som varit fallet vid de t-
digare konjunkturuppgingarna pi 1980- och
1990-talet. En viktig anledning ir att den mycket
snabba produktivitetsutvecklingen sedan mitten
av 1990-talet innebir en press nedit pa inflatio-
nen. Foretagens finansieringskostnader ir l3ga
dven till f6ljd av att rintan pd foéretagsobligatio-
ner har minskat 1 ljuset av de forbittrade balans-
rikningarna och en ¢kad riskbenigenhet hos in-
vesterarna. En annan positiv faktor ir att borsen
stigit kraftigt sedan ett 4r tillbaka bla. till f6ljd av
den gynnsamma vinstutvecklingen. Den for-
svagning av dollarn som skett de senaste &ren in-
nebir en stimulans for exportsektorn. De hoga
vinsterna innebir att foretagen har mojlighet att
bide nyanstilla och investera nir efterfrigan
tilltar.

P4 arbetsmarknaden har det skett en forsiktig
dterhimtning. Olika indikatorer tyder visserligen
pa olika styrka 1 uppgingen, men férutsittning-
arna for ytterligare forbittringar ir goda. En
okad efterfrigan pd arbetskraft innebir att 16-
nerna stiger snabbare och att de disponibla in-
komsterna dirmed stirks allt mer.

Under det forsta halviret 1 &r bedoms dven fi-
nanspolitiken fortsatt bidra till tillvixten genom
att terbetalning av skatt sker till ett stort antal
hushill. Férutsittningarna sammantaget ir dir-
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for goda f6r en gynnsam utveckling dven av hus-
hillens konsumtion.

BNP-tillvixten forutses bli 4,8 % &r 2004 for
att sedan mattas av ngot till 3,6 % ar 2005 nir
den ekonomisk-politiska stimulansen klingar av.

Riskbilden bedéms vara balanserad. Det kan
inte uteslutas att tillvixten blir starkare 4n vad
som forvintas. Ett flertal risker synes ha mins-
kat, 1 synnerhet risken for en svag vinstutveck-
ling. Om produktiviteten fortsitter att Sverraska
positivt verkar detta dimpande pd inflations-
trycket och dirmed skapas utrymme for central-
banken att under ytterligare en tid hélla kvar vid
en lig styrrinta. Samtidigt kan det inte uteslutas
att det tar lingre tid dn vintat innan arbetsmark-
naden tar ordentlig fart. Dessutom kvarstdr osi-
kerheten om utvecklingen av de offentliga finan-
serna. Aven om liget kan antas forbittras nigot
till £8]jd av konjunkturuppgingen, finns det un-
derliggande forindringar som gir 1 motsatt rike-
ning. En simre utveckling dn vintat av det fede-
rala budgetsaldot, t.ex. om offentliga utgifter
okar mer in vad som foérutses, skulle kunna ge
negativa effekter pd fértroendet och linga rintor
kan stiga snabbare dn vintat. Detta skulle verka
dimpande p8 konjunkturen.

2.3 Utvecklingen i Asien och
Latinamerika

Japan

Den japanska ekonomin har utvecklats positivt
det senaste &ret och tillvixten har varit starkare
in vintat. Det ir framfér allt en 6kning av ex-
porten, frimst till Gvriga Asien, som har bidragit
till tillvixten men ocksd en positiv utveckling av
foretagens investeringar. Hushdllens konsum-
tion har diremot fortsatt att utvecklas relativt
svagt.

Den positiva ekonomiska utvecklingen i Japan
vintas fortsitta under prognosperioden men
sannolikt 1 en nigot ligre takt in under 2003.
Foretagen har gjort kostnadsnedskirningar som
lett till 6kade vinster och borsen har stigit under
det senaste dret. Stora exportféretag inom till-
verkningsindustrin stir dock f6r huvuddelen av
vinstdkningen medan minga smi och medel-
stora foretag, liksom féretag inom andra sekto-
rer, har fortsatta 16nsamhetsproblem. Den se-
naste tidens forstirkning av yenen leder ocksd
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till en viss forsimring av exportférutsittning-
arna.

Den japanska ekonomin lider dessutom fort-
farande av de underliggande strukturella problem
som har himmat aktiviteten under mer in ett
decennium. Den offentliga bruttoskulden utgor
nira 170 % av BNP och budgetunderskottet
uppgdr till 8 % av BNP. Deflationen som pagitt
under snart fem 4r vintas fortsitta och bank-
sektorn priglas fortfarande av en stor andel di-
liga 18n och fallande utlining. Dessa problem
torde utgdra hinder for att den positiva utveck-
lingen skall vara hillbar. I ljuset av detta bedéms
den nuvarande relativt starka tillvixten vara av
mer kortsiktig cyklisk karaktir. BNP vintas oka
med 2,2 % 4r 2004 f6r att under 2005 6ka med
1,3 %, vilket ligger 1 nivd med vad som bedéms
vara potentiell tillvixt.

Ovriga Asien

Den ekonomiska utvecklingen i Asien exklusive
Japan har varit mycket stark under de senaste
dren och stirktes ytterligare under 2003 d3 till-
vixten uppgick till 7 %. Effekterna av lungsjuk-
domen sars pd den ekonomiska aktiviteten under
vdren 2003 visade sig bli betydligt mindre dn vad
som forst befarades och tillvixten &terhimtade
sig snabbt under hosten. En kombination av fér
Asien gynnsamma vixelkurser, ackommode-
rande ekonomisk politik och en &terhimtning i
IT-sektorn har stimulerat den ekonomiska ut-
vecklingen. Dessutom minskade rinteskillnaden
mellan statspapper 1 utvecklingslinder och i
USA kraftigt under 2003 vilket férbittrade fi-
nansieringssituationen for de asiatiska linderna.

Kina ir det land i regionen som bidrar mest till
den positiva utvecklingen. Tillvixten i Kina var
under 2003 den starkaste pd sju &r och uppgick
till 9,1 %. Det ir frimst exporten som driver Ki-
nas tillvixt men den inhemska efterfrigan okar
ocksd snabbt. Manga linder i regionen gynnas av
den positiva utvecklingen i Kina och den regio-
nala handeln har 6kat markant (se dven fordjup-
ningsruta pi sidan 26). Aven i Indien var till-
vixten starkare in vintat under 2003, di3 BNP
okade med ca 7 %.

Tillvixten 1 regionen vintas fortsitta att vara
hég framéver till f6ljd av en forstirkning av den
inhemska efterfrigan samt positiva effekter av
dterhimtningen 1 den globala ekonomin. Sam-
mantaget vintas BNP 6ka med 7,1 % 1 4r, den
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snabbaste tillvixten sedan iren fore Asienkrisen
19971998, och med 6,8 % 4r 2005.

Latinamerika

Den ekonomiska utvecklingen 1 Latinamerika
vinde uppdt under férra dret efter att regionen
genomgick en recession under 2002. Tillvixten i
regionen har till stor del drivits av en positiv ex-
portutveckling men ocks3 alltmer av en starkare
inhemsk efterfrigan. Dessa faktorer stimuleras
till stor del av konkurrenskraftiga valutakurser,
gynnsamma finansiella férhillanden och en be-
gynnande dterhimtning i virldsekonomin.

Det ekonomiska liget 1 Argentina har stabili-
serats och tillvixten uppgick till nira 8 % under
forra ret efter att ha varit kraftigt negativ under
2002. Inflationen har ocksd dimpats betydligt. I
Brasilien var tillvixten nira noll 2003, men BNP
vintas Oka igen under 2004 d3 fértroendet har
forbittrats. Detta torde kunna forklaras av att
regeringen har visat sig vilja genomféra struktu-
rella reformer och efterstriva makroekonomisk
stabilitet. I Chile, och till viss del dven Mexiko,
har den ekonomiska utvecklingen varit fortsatt
positiv. Linderna har stdtt emot yttre storningar
forhillandevis vil, till stor del tack vare sina rela-
tivt goda ekonomiska forutsittningar och mer
oppna ekonomier.

Den ekonomiska tillvixten 1 Latinamerika
vintas fortsitta att utvecklas positivt under inne-
varande &r till £6ljd av en successiv forstirkning
av den inhemska efterfrigan samt &terhimt-
ningen 1 den globala ekonomin. Utvecklingen
varierar dock kraftigt mellan olika linder. I regi-
onen férekommer fortfarande politisk instabili-
tet pa vissa hill, vilket kan utgora en risk for den
fortsatta dterhimtningen. Vidare har ett flertal
linder stora skulder som kan orsaka problem om
de nuvarande gynnsamma finansiella forhillan-
dena skulle indras. Sammantaget vintas BNP
6ka med 3,8 % 4r 2004 och med 3,6 % 4r 2005.

2.4 Den svenska varldsmarknadstillvaxten

De internationella forutsittningarna for den
svenska exporten forbittrades endast marginellt
forra &ret. Den globala efterfrigan bérjade inte
stirkas tydligt f6rrin under den andra halvan av
dret. Virldsmarknadstillvixten, dvs. 6kningen av
den handelsviktade importefterfrigan pd bear-



betade varor som de svenska exportféretagen
moter, beriknas ha varit 4,3 % 4ar 2003. Mot
bakgrund av de positiva tecknen 1 virldshandeln
och en fortsatt positiv global konjunkturutveck-
ling, inte minst 1 Forenta staterna, Asien och i
viss min euroomridet, vintas virldsmarknads-
tillvixten att 6ka till 8,5 % &r 2004 och 8,8 % Aar
2005.

2.5 Oljepriset

Efter ett markant fall i samband med Irakkriget
under viren 2003 har oljepriset 1 dollar successivt
stigit. I bérjan av 2004 var priset hogre in 28
dollar per fat, vilket dr den vre grinsen 1 det
prisband mellan 22 och 28 dollar som ir Opec:s
inriktning sedan hésten 1999. Okad global ef-
terfrigan och sinkta produktionskvoter for ri-
olja i ett antal viktiga producentlinder ir de hu-
vudsakliga forklaringarna il prisuppgingen.
Prisokningen dr emellertid inte lika markant
mitt 1 kronor. Under fortsittningen av 2004 f6r-
vintas produktionen av rdolja 1 framfor alle
Opec-linderna anpassas till efterfrdgan och vid
utgdngen av 2004 vintas oljepriset vara 28 dollar
per fat. Under 2005 vintas oljepriset fortsitta att
sjunka till 26 dollar per fat. Om anpassningen av
produktionen dréjer nir efterfrigan stiger dkar
emellertid risken for att oljepriset hamnar Sver
prognosen.

Diagram 2.2 Dagspris Brentolja

USD/fat SEK/fat

45
40

35
30

Brentolja (USD), vanster skala

Brentolja (SEK), hoger skala

2000
Kélla: Ecowin.

2001

2002

2003

500
450
400

100
50

PROP. 2003/04:100 BILAGA 1

25



PROP. 2003/04:100 BILAGA 1

Kinas okande betydelse for varldsekonomin

Kina intar en allt viktigare roll 1 virldsekonomin.
De senaste 20 dren har landet haft en mycket
stark BNP-tillvixt pd 1 genomsnitt 9 % per &r
samtidigt som dess andel av virldshandeln 6kat
frin 1% tll 6 %.* Kina dr nu virldens sjitte
storsta ekonomi och virldens fjirde storsta han-
delsnation — férra dret 6kade exporten med 35 %
och importen med hela 40 %. Kinas andel av
virldsekonomin ir betydligt stérre om man tar
hinsyn till den inhemska kopkraften. Mitt i
termer av kopkraft dr Kina nu virldens nist
storsta ekonomi efter Forenta staterna. Minga
talar om Kina som en ny stor tillvixtmotor for
virldsekonomin.

En viktig orsak till Kinas hoga tillvixttakt dr
omfattande reformer, inkl. iganderittsreformer,
som landet genomfért de senaste tvd decenni-
erna. De senaste drens tillvixt forklaras dock
frimst av att Kinas liga arbetskraftskostnad gjort
det férménligt for utlindska foretag att flytta sin
produktion dit. Utvecklingen har givit upphov
till oro i minga linder som ser arbetstillfillen
forsvinna eller som méter 6kad konkurrens frdn
Kinas export av ldgkostnadsproducerade varor.
En studie gjord av IMF® visar att Kinas ekono-
miska utveckling har en otvetydigt positiv pa-
verkan pd virlden i1 stort. Dock varierar effekten
mellan olika regioner. Linder som konkurrerar
med samma typ av export som Kina kan p4 kort
sikt komma att pdverkas negativt, medan linder
vilka 1 likhet med Sverige ir stora exportorer av
hégteknologiska produkter gynnas av Kinas
starka efterfrgan.

Det svenska exemplet bekriftar i hog grad
detta. Svensk handel med Kina har 6kat sedan
mitten av 1990-talet med i genomsnitt 15 % per
r och motsvarar idag drygt 2,5 % av den totala
svenska utrikeshandeln.® Nettohandeln med
Kina péverkas frimst av utvecklingen inom IKT-
sektorn (informations- och kommunikations-
teknik). Under slutet av 1990-talet var exporten
av IKT-produkter till Kina mycket hog vilket
ledde till ett positivt handelsfléde. T takt med att
den internationella konjunkturen férsimrades
for investeringsvaror i allminhet, och IKT-pro-
dukter i synnerhet, forbyttes 6verskotten i un-

4 Internationella valutafonden, IMF World Economic Outlook, 2004
5 Internationella valutafonden, IMF World Economic Outlook, 2004
6 Statistiska centralbyrén, utrikeshandelsstatistik, 2004

derskott. Dock ir Kina nu virldens tredje storsta
importdér och Sverige har goda mojligheter att
dven 1 fortsittningen gynnas av Kinas starka ef-
terfrigan pd hogteknologiska produkter. Dess-
utom pdverkas Sverige positivt av att den
svenska importen av bl.a. billiga konsumtions-
varor frdn Kina 6kat kraftigt.

Trots att Kina ir en stor rivaruimportor ir
svensk rvaruexport dit mycket liten. Kinas stora
efterfrigan pd rivaror kan dock sannolikt ha en
indirekt positiv effekt pd svensk rdvaruexport
genom att den dkar den totala rvaruefterfrigan.

Det fors en livlig diskussion om virderingen
av den kinesiska valutan yuanen som, liksom
flera asiatiska valutor, ir knuten till den ameri-
kanska dollarn. Sedan 2002 har dollarn férsva-
gats, framfér allt mot euron, och de asiatiska
valutorna har {6]jt med ned. Omvirlden har satt
stort tryck pd framfér allt Kina att revalvera yua-
nen, dels fér att minska apprecieringstrycket pd
euron, dels for att minska de konkurrensférdelar
en l3gt virderad valuta fér med sig for Kina. Ki-
nas svaga valuta 1 kombination med den hoga
tillvixten okar dessutom risken fér inflation 1
landet, och en starkare yuan skulle bidra till att
de finansiella forhdllandena 1 Kina stramades 3t.
De kinesiska myndigheterna anser sig dock ha
anledning att vara forsiktiga nir det giller en for-
indring av valutan. Kina har t.ex. problem med
ddliga 1dn i finanssektorn, i storleksordningen
40-50 % av BNP enligt officiell kinesisk sta-
tistik, vilket gor landet sdrbart f6r snabba valuta-
kurstérindringar. En starkare yuan skulle kunna
bromsa upp tillvixten vilken ir en férutsittning
for att Kina skall klara fortsatta strukturreformer
och undvika social instabilitet.

Hur stor betydelse Kina har f6r den globala
ekonomin kan diskuteras. Klart ir dock att Ki-
nas tillviixt dr mycket stark och att landet bidrar
till en hogre global tillvixt. Férutsittningarna for
att Kinas starka ekonomiska utveckling ska hélla
1 sig ir goda. Landet har en stor arbetskrafts-
reserv och ett snabbt vixande humankapital.
Samtidigt har Kina stora utmaningar framfor sig
nir det giller fortsatta strukturreformer av fi-
nans- och féretagssektorn och av arbetsmarkna-
den, samt nir det giller uppbyggnaden av sociala
skyddsnit. Om  framgingsrika  reformer
genomfors pd dessa omrdden ir mojligheten stor
att Kina fortsitter att vixa i snabb takt framéver.
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3 Kapitalmarknaderna

Under 2003 genomfordes ytterligare littnader 1
penningpolitiken. Flera tongivande central-
banker sinkte styrrintorna till historiskt sett
mycket [3ga nivder. Trots att konjunkturen i den
internationella ekonomin stirktes bidrog ett l3gt
resursutnyttjande och god produktivitetstillvixt
1 flera linder till att inflationen férblev 18g. Infla-
tionsférvintningarna ligger pd fortsatt l3ga ni-
vder och férvintningarna om styrrintehdjningar
har skjutits pd framtiden.

Aktiekurserna pd de internationella bérserna
har stigit sedan mars 2003. De frimsta skilen till
den positiva utvecklingen ir stigande foretags-
vinster, minskad geopolitisk osikerhet, stark
ekonomisk terhimtning i1 Forenta staterna och
liga marknadsrintor.

Under de forsta minaderna av 2004 har osi-
kerheten &ter tilltagit ndgot pd de finansiella
marknaderna, inte minst efter terrordidet 1 Mad-
rid den 11 mars. Trots konjunkturuppgingen
ligger marknadsrintorna pd en fortsatt 18 niva.
Bidragande orsaker bedéms vara den l&ngsamma
dterhimtningen 1 sysselsittningen 1 Forenta sta-
terna samt ldgt resursutnyttjande och inflations-
tryck. Pi  valutamarknaden har oro for
uthilligheten 1 underskotten i de amerikanska
budget- och bytesbalanserna bidragit till att dol-
larn férsvagades under hésten 2003, en utveck-
ling som avstannade i bérjan av 2004. De kraftiga
rorelserna  pd valutamarknaden under 2004
speglar att osikerheten alltjimt bestar.

Rinteskillnaden mellan foéretagsobligationer
och statsobligationer minskade under 2003, vil-
ket inneburit att foretagens linekostnader har
fallit. Den minskade rinteskillnaden pd kredit-
marknaden, som dven har kommit utvecklings-
marknaderna till del, férklaras frimst av ett 6kat
intresse for foretagsobligationer 1 takt med allt
bittre konjunkturutsikter. Foretagsobligationer
upplevs ocksd som mindre riskfyllda i takt med
att foretagen har fortsatt att minska sin skuld-
sittning och vinsterna har férbittrats.

Sammantaget skapar de globala finansiella
forhéllandena, med l8ga rintor och kreditsprea-
dar samt stabila eller stigande borskurser fortsatt
gynnsamma forutsittningar fér en ekonomisk
terhimtning.

Mot bakgrund av en allt starkare konjunktur
bedéms styrrintorna nirma sig sina ligsta nivder
och 1 takt med att den ekonomiska &terhimt-
ningen etableras och breddas ir bedémningen att
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centralbankerna kommer att inleda penningpoli-
tiska &tstramningar. Federal Reserve bedéms
héja sin styrrinta under andra halviret 2004 me-
dan Riksbanken och ECB vintas inleda rinte-
héjningarna férst under 2005. De internationella
marknadsrintorna vintas stiga under loppet av
2004 och 2005 nir den globala konjunkturen
forstirks.

Kronan har stirkts under de senaste &ren och
det handelsvigda TCW-indexet noterades i bor-
jan av april 2004 till ca 128. Kronan har bla.
gynnats av en stark &terhimtning pi Stock-
holmsbérsen. Ytterligare f6rstirkning av kronan
forutses under loppet av 2004.

3.1 Utvecklingen i omvérlden
Utrymme for laga styrrintor i Férenta staterna

Forenta staternas centralbank, Federal Reserve,
har behllit styrrintan pd en historiskt 1ag niva. I
juni 2003 genomférdes den senaste rintesink-
ningen med 0,25 procentenheter till 1,00 % (se
diagram 3.1). Ett relativt l8gt resursutnyttjande,
kraftig produktivitetstillvixt, en lingsam 3ter-
himtning av sysselsittningstillvixten och ett l3gt
inflationstryck har gett utrymme f6r den mycket
expansiva penningpolitiken. Den liga rintan i
Forenta staterna dr gynnsam foér den ekono-
miska dterhimtningen och tillvixtférvintning-
arna for de kommande 8ren ir relativt hogt
stillda. Federal Reserve har indikerat att man av-
ser att limna styrrintan oférindrad tills tecknen
pa en stigande sysselsittning blir tydligare och
en uthdllig ekonomisk dterhimtning etablerats.

Diagram 3.1 Styrrantor i Forenta staterna, euroomradet och
Sverige
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Styrrintan vintas ligga kvar pd nuvarande nivd
fram till andra halviret 2004 d& den penningpo-
litiska dtstramningen inleds 1 takt med att lediga
resurser tas i bruk. Prognosen fér den ameri-
kanska styrrintan ir 1,75 % i1 december 2004 och
4,00 % 1 december 2005.

Amerikanska obligationsrintor ligger sedan
hésten 2002 pd historiskt liga nivder. Trots de
senaste kvartalens starka BNP-tillvixt har eko-
nomin gott om lediga resurser och inflations-
trycket dr ligt. Detta har bidragit tll att
forvintade rintehdjningar skjutits pd framtiden.
Flera asiatiska centralbanker har under det se-
naste dret kopt amerikanska rintepapper 1 stor
omfattning, vilket ocksa har bidragit till att hilla
tillbaka rinteuppgingen trots de starka kon-
junktursignalerna. Framover vintas rintenivin
stiga 1 takt med att de lediga resurserna tas 1 an-
sprik och den amerikanska centralbanken pi-
borjar dtstramningar av penningpolitiken. Den
amerikanska statens okade linebehov under de
nirmaste dren vintas dven bidra till rinteupp-
gingen. Den amerikanska 10-8rsrintan bedéms
vara 5,30 % 1 december 2004 och 5,70 % 1 de-
cember 2005.

Diagram 3.2 10-ariga obligationsréantor i Forenta staterna,

euroomradet och Sverige
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Rénteutvecklingen i euroomradet

Den europeiska centralbanken, ECB, sinkte
styrrintan med 0,75 procentenheter under férsta
halviret 2003 tll 2 %. Konjunkturiterhimt-
ningen 1 euroomradet gir trogt men forutses ta
fart under 2004. Euroférstirkningen under hés-
ten 2003 har bidragit till att de monetira forhal-
landena 1 euroomridet ir stramare in vid
tidpunkten fér ECB:s senaste rintesinkning.
Mot bakgrund av den lingsamma 3&terhimt-
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ningen och den starka euron kommer det att
finnas lediga resurser 1 ekonomin under de nir-
maste dren. Inflationen forutses ligga ndgot un-
der ECB:s mil som ir nira, men under, 2 %.
Sammantaget bedéms det dirfér finnas ut-
rymme for ytterligare en rintesinkning under
2004, innan den penningpolitiska dtstramningen
inleds under 2005. Prognosen fér ECB:s styr-
rinta ir 1,75 % 1 december 2004 och 2,75 % i de-
cember 2005.

De europeiska obligationsrintorna vintas
folja den internationella utvecklingen och stiga 1
takt med signaler om en allt starkare konjunktur.
Rinteuppgdngen 1 FEuropa vintas dock bli
mindre dn 1 Forenta staterna. Prognosen for den
tyska 10-drsrintan dr 4,60 % 1 december 2004
och 4,95 % 1 december 2005.

Svagare dollar mot euron i ar

Den amerikanska dollarn har sedan viren 2002
trendmissigt férsvagats mot andra valutor. Flera
faktorer ligger bakom utvecklingen. Under-
skottet 1 den amerikanska bytesbalansen fort-
sitter att 6ka. Den 6kande skulduppbyggnaden,
tillsammans med det stora budgetunderskottet,
medfor en ©kad osikerhet pd de finansiella
marknaderna. Dessutom attraherade den forhdl-
landevis liga rintenivdn 1 Forenta staterna jim-
fort med bl.a. euroomrddet och Storbritannien
inte tillrickligt stora privata kapitalinfldden un-
der 2003, vilket bidrog till en svagare dollar (se
diagram 3.3).

Diagram 3.3 Dollarutveckling mot yen och euro
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avstannat. I viss utstrickning har asiatiska
centralbankers stora kop av amerikanska rinte-



papper motverkat andra kapitalutfléden ur For-
enta staterna. For nirvarande bedéms Forenta
staterna ha en hogre potentiell tillvixt in euro-
omridet, vilket pd sikt talar f6r en férstirkning
av dollarn mot euron. Under innevarande ir
vintas dock risken for en fortsatt dollarférsvag-
ning bestd bla. mot bakgrund av osikerheten
kring utvecklingen av den amerikanska bytesba-
lansen och de offentliga finanserna.

Stigande internationella borskurser

Under 2003 steg aktiekurserna pd de ledande
borserna kraftigt efter tre ar i f6]jd med fallande
aktiekurser (se diagram 3.4). Den positiva tren-
den pd aktiemarknaderna inleddes efter den ame-
rikanska invasionen av Irak 1 mars 2003. Minskad
geopolitisk osikerhet, en stark ekonomisk 3ter-
himtning 1 Forenta staterna, stigande foretags-
vinster och fortsatt 1dga marknadsrintor ir de
frimsta skilen till den positiva utvecklingen.

Efter kraftigt stigande boérskurser under det
senaste dret virderades borserna 1 mars 2004 till
ca 18 ginger den forvintade vinsten for de
kommande 12 minaderna. I ett historiskt per-
spektiv dr det en relativt hog virdering, men
samtidigt medfér de liga marknadsrintorna att
det f6r nirvarande finns {8 attraktiva placerings-
alternativ ull aktiemarknaden. Utsikterna be-
déoms vara goda foér fortsatt stigande
foretagsvinster under de nirmaste dren, bdde i
Europa och i Forenta staterna. Tillsammans med
en fortsatt hog riskbenigenhet hos marknads-
aktorerna skulle detta kunna motivera den nuva-
rande prissittningen.

Diagram 3.4 Bérsutveckling i Férenta staterna, euroomradet
och Sverige
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En snabbare uppging i marknadsrintorna in
forvintat, en fortsatt dollarforsvagning eller ett
bakslag i den ekonomiska &terhimtningen 1 USA
bedéms vara faktorer som kan bidra till att
dimpa utvecklingen pi aktiemarknaderna
framover.

3.2 Utvecklingen i Sverige
Fortsatt expansiv penningpolitik

Riksbanken sinkte senast reporintan med
0,50 procentenheter till 2,00 % den 1 april i ar.
Sinkningen ir en 1 raden av sinkningar sedan
november 2002. Ett lgt resursutnyttjande och
en svag sysselsittningsutveckling 1 kombination
med gynnsamma inflationsutsikter och starkare
krona vintas leda tll att Riksbanken l3ter
styrrintan vara oférindrad under resten av 2004.
Under 2005 férvintas dock Riksbanken bérja
strama 4t penningpolitiken 1 takt med att
ekonomin vixer snabbare och lediga resurser tas
1 ansprik. Reporintan bedéms vara oférindrad
jimfért med nuvarande nivd pd 2,00 % i
december 2004 och 2,75 % 1 december 2005.

Obligationsrantorna forvantas stiga

De svenska obligationsrintorna har sedan &rs-
skiftet sjunkit nigot mer dn 1 omvirlden bla.
mot bakgrund av férvintningar om en fortsatt
lg inflation 1 Sverige. De svenska rintorna vin-
tas stiga 1 linje med den internationella utveck-
lingen under resten av 2004. Prognosen fér den
svenska 10-4rsrintan ir 4,95 % 1 december 2004
och 5,25 % 1 december 2005.

Rinteskillnaden mellan svenska och tyska
statsobligationer har minskat under &ret, bl.a. till
foljd av att Riksbanken fortsatt sinka styrrintan.
Den svenska 10-drsrintan noterades ca
0,30 procentenheter hogre dn den tyska
motsvarigheten 1 bérjan av april (se diagram 3.5).
Under prognosperioden bedéms rinteskillnaden
mellan tyska och svenska statsobligationer att
bestd. Stabila svenska offentliga finanser relativt
omvirlden vintas bidra till detta, liksom ett
fortsatt l3gt inflationstryck och en liten
rinteskillnad 1 de korta rintorna.
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Diagram 3.5 Skillnad mellan 10-riga obligationsréntor i
Sverige och Tyskland
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Kronans utveckling

De senaste iren har den svenska kronan stirkts,
mitt som TCW-index. Sedan hosten 2001 har
kronan stirkts med ca 12 %, frin 146 mot det
handelsvigda TCW-indexet till omkring 128 1
bérjan pa april. Kronkursen har gynnats av en
positiv bytesbalansutveckling, en 6kad riskbeni-
genhet hos de finansiella aktdrerna och en rela-
tive stark ekonomisk utveckling. Dessa faktorer
talar dven for en fortsatt kronférstirkning under
de nirmaste dren. Mot TCW-index bedéms
kronan stirkas till 124 1 december 2004 och vara
stabil under 2005 och 2006.

Betalningsbalansens finansiella poster

Riksbankens statistik 6ver betalningsbalansen
visar att svenska och utlindska investerares kop
och férsiljning av aktier och rintebirande pap-
per gav upphov till ett nettoutfléde pd 73,4 mil-
jarder kronor under 2003 (se tabell 3.1).
Nettoutflodet var som stérst andra halviret 2003
och omfattade sivil aktier som rintebirande
virdepapper. I viss mdn pdverkar dessa fléden
kronan — i vilken utstrickning beror pd hur stor
del av portfoljinvesteringarna som valutasikras.
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Tabell 3.1 Betalningsbalansens finansiella poster

Fléden, miljarder kronor

2002 2003

A. Byteshalans 111,6 160,0
B. Kapitaltransfereringar -0,7 -1,3
C. Finansiell balans -114,9 -181,2
Direkta investeringar 9,4 -57.8
Portféljinvesteringar -107,3 -73,4
Réntebarande vardepapper -124.8 -39,6

| svenska kronor -36,3 -71,4

| utlandsk valuta -88,4 31,8
Aktier 17,4 -33,9
Svenska -43 -37,0
Utlandska 21,8 3,1
Finansiella derivat -1,1 9,2
Ovrigt kapital -8,2 42,9
Valutareservens forandring -1,4 -16,3

D. Restpost 3,8 22,6

Kalla: Riksbanken.

Borsutveckling

Med stoéd frn bla. telekommunikationsféreta-
get Ericssons aktie, som utvecklats starkt det se-
naste dret, steg det breda SAX-indexet for
Stockholmsboérsen med ca 30 % under 2003.
Stockholmsbérsen utvecklades dirmed starkare
in de tongivande internationella bérserna. Fo-
retagens vinster férbittrades kraftigt under 4ret.
Jimfoért med 2002 steg vinsterna for de foretag
som ingdr 1 Stockholmsborsens OMX-index
med ca 25 %. En god vinsttillvixt férutses dven
under de kommande &ren.

Tabell 3.2 Rante- och valutakursantaganden

Vérde vid respektive ars slut

2002 2003 2004 2005 2006

Reporénta 3,75 2,75 2,00 2,75 3,75
6-ménadersranta 3,68 2,70 2,60 3,40 4,05
5-arsranta 4,39 4,30 425 4,70 4,90
10-arsranta 4,89 4,86 4,95 5,25 5,40
10-arsdiff. SEK-DEM 0,54 0,51 0,35 0,30 0,30
6man. EURIBOR 2,80 2,14 2,55 3,35 4,00
TCW-index 131 124 124 124 124
EUR/SEK 9,09 9,02 9,10 9,10 8,95
USD/SEK 8,95 1,36 7,00 7,28 7,46
EUR/USD 1,02 1,22 1,30 1,25 1,20

Kalla: Finansdepartementet.



4q Utrikeshandel

Under andra halvéret 2003 stabiliserades den int-
ernationella ekonomin efter de senaste &rens
konjunkturnedging. Trots att centrala delar av
svensk exportindustri drabbats har exporten ut-
vecklats forhillandevis vil. En forklaring till
detta kan vara att god produktivitetstillvixt och
gynnsam vixelkurs givit svensk exportindustri
mojlighet att priskonkurrera utan att patagligt
forsimra vinstandelen.

Den goda utvecklingen andra halviret 1 fjol
vintas fortsitta under prognosperioden. Import-
efterfrigan pid bearbetade varor pd svenska ex-
portmarknader, virldsmarknadstillvixten, stiger
kraftigt 2004 och ligger kvar pi en hég nivd
2005. T handelsviktade termer beriknas valuta-
kursen férvisso stirkas ytterligare nigot, men en
fortsatt stark produktivitetsutveckling 1 svensk
industri bidrar tll att effekterna pd relativpriset
begrinsas. Forutsittningarna f6r en god export-
utveckling dr med andra ord gynnsamma. Sam-
mantaget vintas svensk export av varor 6ka med
7,8 % 14r och 7,4 % nista ir.

Varuimportens utveckling beror 1 hog grad av
varuexportens utveckling. Den foérutsedda ex-
portuppgingen under prognosperioden beriknas
dirfor ocksd leda till okad varuimport. Dirut-
dver vintas de senaste drens sjunkande import-
priser stimulera importen framéver. Varuim-
porten prognoseras att 6ka med 5,7 % 1 &r och
7,1 % nista ar.

Den importerade volymen stiger dirmed ni-
got ldngsammare 4n varuexporten, trots liga im-
portpriser, vilket medfér att 6verskottet i han-
delsbalansen ¢kar. Handelsbalansens bidrag till
BNP-tillvixten uppgér till 1,1 procentenheter i
ar och 0,6 procentenheter nista ir. Av det hoga
bidraget innevarande &r férklaras ca 0,4 procent-
enheter av att varuimporten hills ned av en fér-
utsedd svagare utveckling av importen av riva-
ror. Overskottet i handelsbalansen for bearbe-
tade varor okar likvil, vilket beror pi att
virldsmarknadstillvixten utvecklas starkt i for-
hillande till den inhemska efterfrgan.

Det faktum att 2004 innehéller fler vardagar
in forra &ret beriknas pdverka sivil export- som
importtillvixten i1 ir (se foérdjupningsruta pd
sidan 18). Kalendern bedéms hoja exporttill-
vixten ndgot mer in importillvixten, vilket
medfor att handelsbalansen blir ndgot hogre av
denna anledning.
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Enligt nationalrikenskaperna ¢kade exporten
av ginster med 8,4 % 2003. Tjinsteimporttill-
vixten beriknades samtidigt tll 5,2 %, vilket
medférde att tjinstehandelns bidrag till BNP-
tillvixten blev 0,3 procentenheter foregdende 3r.
Utvecklingen inom tjinstehandeln ir svirtolkad,
vilket delvis beror pd en omliggning av statisti-
ken vid &rsskiftet 2002/2003. Mot bakgrund av
en forbittrad konjunktur 1 Sverige och vér om-
virld prognoseras ¢kad handel med tjinster. Bi-
draget frin tjinstehandeln vintas emellertid bli
tillvixtneutralt innevarande &r och svagt positivt
2005.

Bytesbalansen uppgick enligt Riksbanken till
drygt 160 miljarder kronor fér heldret 2003. Ut-
fallen avseende varu- och tjinstehandel samt ka-
pitalavkastning har reviderats kraftigt, vilket har
bidragit till att bytesbalansen nu beriknas till
6,6 % som andel av BNP {6r 2003. I foreliggande
prognos forbittras bytesbalansens saldo ytterli-
gare under sivil prognos- som kalkylperioden,
och uppgdr 2006 till knappt 200 miljarder kro-
nor. Den reviderade kapitalavkastningen har
ocksd lett till att BNI férbittrats kraftigt och
vintas bli hégre 4n nominell BNP redan 1 8r, vil-
ket dr ett tecken pd att Sveriges nettostillning
gentemot utlandet har forbittrats tydligt.

Tabell 4.1 Export och import av varor och tjanster

Mdkr | Procentuell volymforandring
2003 2003 2004 2005 2006
Varuexport 817 51 7.8 14 6,6
Bearbetade varor! 700 52 7,7 8,2 -
Tjansteexport 253 8,4 6,0 6,5 50
Total export 1070 59 14 1,2 6,2
Varuimport 663 55 57 7,1 6,0
Bearbetade varor' 513 4,7 7,1 8,5 -
Tjansteimport 246 51 57 6,2 6,0
Total import 909 54 51 6,9 6,0

Warugruppering enligt SNI.
Kéllor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

4.1 Varuexport
Stark export trots global lagkonjunktur

Efter en stark global tillvixt under senare delen
av 1990-talet framtridde mot slutet av &r 2000 de
forsta tecknen pd en svagare internationell ut-
veckling. Inledningsvis var nedgingen koncen-
trerad till den amerikanska marknaden och sek-
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torn for informations- och kommunikations-
teknik, IKT. Det var upptakten till den globala
ligkonjunktur som pd grund av en ogynnsam
exportsammansittning kom att drabba Sverige
sirskilt hart.

Ar 2001 foll TIKT-exporten med 24 % vilket
bidrog starkt till att svenska exportforetag forlo-
rade marknadsandelar det &ret. IKT-sektorns
problem foérvirrades ytterligare under 2002 men
tack vare en god utveckling av likemedels- och
rivaruexporten begrinsades forlusten av mark-
nadsandelar. Sammantaget har exporten utveck-
lats forhillandevis vil under ligkonjunkturen.
Exporten av bearbetade varor exklusive telepro-
dukter vixte t.ex. med 4 % per ir mellan 2001
och 2003, dvs. till och med snabbare 4n virlds-
marknadstillvixten.

Under hosten 2003 stabiliserades slutligen den
internationella konjunkturen och svensk varuex-
port vinde upp p8 bred front.

Aven om de flesta regioner visade en tydligt
okande efterfrigan pa svenska exportvaror under
andra halvéret 2003, var den goda exportutveck-
lingen enligt Statistiska centralbyrdns (SCB:s)
utrikeshandelsstatistik koncentrerad till Nord-
amerika och Asien. Exporten till EU-linderna
forbittrades férvisso under 2003, men import-
tillvixten i de europeiska ekonomierna ir fortfa-
rande relativt 18g. Med tanke pd att EU utgér
mer in hilften av svensk exportmarknad verkar
detta dterhillande.

De kraftfulla ekonomisk-politiska dtgirderna 1
Forenta staterna har understdtt den amerikanska
ekonomin under ldgkonjunkturen, och trots en
viss osikerhet avseende arbetsmarknaden och de
statsfinansiella underskotten har den inhemska
efterfrigan nu &terhimtat sig. Svensk export till
Forenta staterna 6kade ocksd i fjol men tillvix-
ten mattades mot slutet av dret vilket till stor del
kan hinforas till en minskad export av motor-
fordon.

Den kinesiska ekonomins snabba expansion
(se fordjupningsruta pd sidan 26) har stimulerat
ovriga ekonomier 1 regionen genom kraftigt
okad importefterfrigan, vilket ocksa har givit ut-
slag 1 svensk export.

Kinas, och pi senare tid dven Forenta stater-
nas, héga import av rivaror forklarar varfér den
globala efterfrigan pd rivaror har utvecklats vil
trots ldgkonjunkturen. Mellan 2001 och 2003
okade svensk rdvaruexport i genomsnitt med ca
4 % per &r vilket skall jimféras med knappt 2 %
per ar under perioden 1998-2000. Den kraftiga
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okningen av exporten av motorfordon och li-
kemedel under féregiende &r baserades till stor
del pd att bide lastbils- och personbilstillverkare
férnyade sina modellprogram samtidigt som li-
kemedelsforetag forlade produktionen av nya
substanser till Sverige. Under fjoldret stabilisera-
des dessutom exporten av IKT-produkter, och
utvecklingen under hosten indikerade att efter-
frgan till och med har borjat stiga igen.

Det verkar sammanfattningsvis som om fér-
utsittningarna for en 6kad svensk varuexport
vilar pd en bredare bas in tidigare, sdvil geogra-
fiskt som branschmissigt.

Varuexporten forbattras framaover

I foreliggande prognos beriknas den konkur-
rentviktade vixelkursen, mitt 1 TCW-termer,
stirkas till cirka 124 vid slutet av innevarande 3r
och direfter forbli 1 det nirmaste oférindrad
under senare delen av prognosperioden. Samti-
digt antas virldsmarknadstillvixten uppgd tll
8,5 % 1 &r och 8,8 % 2005. En stirkt importef-
terfrigan pd bearbetade varor pd svenska ex-
portmarknader innebir dock inte regelmissigt
en motsvarande uppging for svensk exporttill-
vixt. Forutom forindringar 1 relativpriser kan
t.ex. exportsammansittningen vara mindre for-
delaktig.

Tonvikten pd insats- och investeringsvaror i
svensk industri har medfért att exporten histo-
riskt har utvecklats starkast 1 dterhimtningsfasen
av konjunkturcykeln. Det ménstret vintas dock
endast delvis upprepas i foreliggande prognos.
Med tanke pd konjunkturliget ir den internatio-
nella efterfrigan pd insats- och investeringsvaror,
vilka utgor lejonparten av svensk export, férhal-
landevis svag.

Det beror bland annat pd att det fortsatt l3ga
globala kapacitetsutnyttjandet begrinsar inve-
steringsbehovet, och av att exporttillvixten 2003
stirktes till f6ljd av engdngseffekter inom frimst
motorfordons- och likemedelsindustrin. Dess-
utom finns det anledning att tro att den starka
virldsmarknadstillvixten under hosten och vin-
tern till del berodde pd att oron fér lungsjukdo-
men sars ebbade ut, Irakkriget avslutades och
boérskurserna steg virlden 6ver.

Investeringskonjunkturen  férstirks under
prognosperioden men den globala importefter-
frigan antas i allt hogre grad riktas mot kon-
sumtionsvaror vilket leder tll att svensk ex-
portindustri forlorar marknadsandelar.



Utsikterna for IKT-sektorn verkar inte desto
mindre ha forbittrats och sdvil systemleverants-
rer som operatdrer pekar pd stora investerings-
behov inom frimst tredje generationens mobil-
system (3G). Ericsson betonar emellertid att den
efterfrigedkning som emotses ir en naturlig
foljd av att operatorerna de senaste dren har fo-
kuserat pd sanering av sina balansrikningar istil-
let f6r att genomféra nédvindiga investeringar 1
nitutbyggnad. Det skulle innebira att de 6kande
investeringarna inom telekomindustrin delvis ir
tillfilliga och att den underliggande utvecklingen
ir mer forsiktig.

Sedan en tid tillbaka har indikatorer stirkts
och dr 1 vissa fall till och med hogre dn fore lag-
konjunkturen. Inképschefsindex 1 Nordamerika
och Europa indikerar hégre aktivitet vilket har
givit utslag 1 sdvil SCB:s statistik 6ver industrins
orderingdng som Konjunkturinstitutets (Kl:s)
kvartals- och ménadsbarometer. Den positiva
utvecklingen har ocksd bekriftats av uttalanden
och resultat frin de stdrre exportfretagen i
samband med bokslut och rapporter. Men trots
att orderingdng och férvintningar har forbittrats
anses konkurrenssituationen enligt kvartalsba-
rometern vara fortsatt hird och foljdriktigt ut-
trycker f3 foretag mojlighet att hoja priserna. Ett
fortsatt hogt rationaliseringstryck férutsitts med
andra ord om svenska exportforetag skall kunna
uppritthilla konkurrenskraft och virldsmark-
nadsandelar enligt féreliggande prognos.

Varuexporten prognoseras sammantaget 6ka
med 7,8 %, innevarande &r varav cirka 1 procent-
enhet ir en kalendereffekt. I takt med att det
globala kapacitetsutnyttjandet stiger och inve-
steringskonjunkturen tar fart vintas utsikterna
for svensk export bli allt ljusare. Ar 2005 vintas
exporttillvixten uppga till 7,4 %.

For 2006 ir osikerheten om utvecklingen
betydande. Berikningarna baseras 1 hog grad pa
antaganden avseende bland annat trendmissig
tillvixt 1 BNP och utrikeshandel, samt en be-
domning av resursliget. Den internationella
konjunkturen antas dock fortsitta forbittras,
med oOkad efterfrigan pd svenska exportvaror
som f6ljd. Exportutvecklingen 1 kalkylen for
2006 begrinsas dock av att det historiska monst-
ret indikerar att virldsmarknadstillvixten vid
oférindrad vixelkurs overstiger svensk export-
tillvixt. Under 2006 férutses varuexporten 6ka
med 6,6 0/0.
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Fortsatt sjunkande varuexportpriser

Mot bakgrund av mycket hird konkurrens pd de
internationella marknaderna sjénk svenska f6-
retags exportpriser 1 fjol med 1 genomsnitt 2,7 %.
Det var betydligt mer idn vad de internationella
priserna sjonk, trots att kronan samuidigt stirk-
tes. Troligtvis beror den stora skillnaden frimst
pa att svensk exportindustri dr inriktad mot in-
vesteringsvaror vilka har varit sirskilt drabbade
av ligkonjunkturen. Den negativa effekten pd
vinstmarginalerna begrinsades emellertid av att
produktivitetstillvixten 1 svensk industri var hog
varfor det relativa kostnadsliget inte forsimrades
1 ndgon hoégre utstrickning. Frin exportféreta-
gens drsredovisningar gir det emellertid att ut-
lisa att foretag med stor andel av férsiljningen i
amerikanska dollar pdverkats negativt 1 takt med
att valutasikringar 16pt ut.

Konkurrenstrycket vintas vara hégt under si-
vil prognos- som kalkylperioden, men det mins-
kar 1 takt med att efterfrdgan pd insats- och inve-
steringsvaror O6kar. Svensk konkurrenskraft
understdds dessutom av en fortsatt hég produk-
tivitetstillvixt som mildrar effekterna av en star-
kare vixelkurs.

Sammantaget vintas priserna sjunka med
3,1 % 1 4r och 0,8 % nista r {or att direfter, un-
der 2006, 6ka med cirka 1 %.

4.2 Varuimport

Efter ett par &rs fallande varuimport vinde
utvecklingen under 2003 och importen av varor
okade med drygt 5 %. Importen av bearbetade
varor har stigit successivt sedan slutet av 2002
och o6kningstakten tilltog mot slutet av 2003.
Under det fjirde kvartalet steg importen av be-
arbetade varor med 6,3 % jimfort med det fjirde
kvartalet &ret innan. Under helret 2003 var till-
vixten 4,7 %. Forbittringen berérde flera bran-
scher. Sirskilt kan nimnas importen av kon-
torsmaskiner och datorer samt importen av
motorfordon som steg med 14 % respektive
16 %. Importen av teleprodukter 6kade med
drygt 8 %. Mot slutet av dret tilltog dven im-
porten av kemiska produkter kraftigt.

Av den totala varuimporten bestdr nistan en
fjirdedel av rdvaror. Rivaruimporten steg i fjol
med 6,0 %. Uppgdngen forklaras till stor del av
dkande import av riolja och petroleumprodukter
under boérjan av dret. Importen av riolja och
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petroleumprodukter, som utgér drygt 40 % av
total rivaruimport, 6kade med 9,1 % forra dret.

Import av fartyg, som hir varken riknas till
bearbetade varor eller till rdvaror, utgdr endast
en mycket liten del av total varuimport (ca 0,5 %
2002). Fartygsimporten steg dock kraftigt under
slutet av 2002 och under inledningen av 2003.
Mitt som drsgenomsnitt blev uppgdngen hela
77 %, vilket bidrog med 0,5 procentenheter till
okningen av total varuimport 2003.

Sammantaget var utfallet f6r 2003 ndgot stark-
are dn vad som forutsdgs i budgetpropositionen
for 2004. Det beror pd att rdvaru- och fartygs-
importen underskattades.

Efterfragan pa importerade varor 6kar under 2004
och 2005

Efterfrigan pd importerade bearbetade varor
okade under forra dret och tillvixten bedéms
tillta under 2004 och 2005. I stor utstrickning
beror importen av bearbetade varor pd utveck-
lingen av exporten av bearbetade varor.” Som be-
skrivet 1 avsnitt 4.1 vintas en fortsatt okad
exporttillvixt av bearbetade varor, vilket dven
bidrar till 6kad import av bearbetade varor. Aven
en tilltagande inhemsk efterfrigan bidrar till
okad import 1 &r och, framfor allt, nista dr. Hus-
hillens varukonsumtion steg med nira 3 % per
r under 2002 och 2003, och trots mittliga in-
komstokningar férutses en férhillandevis god
utveckling dven framdver. Maskininvestering-
arna, som delvis realiseras genom 6kad import,
bedoms emellertid sjunka nigot 1 &r men stiga
igen frin och med nista dr. En anpassning av
handelns lager och industrins firdigvarulager
under forsta halviret 2004 dimpar importefter-
frigan.

Sammantaget beriknas den importviktade
efterfrdgan stiga med drygt 6 % &r 2004 och nira
8 % &r 2005. Den gynnsamma utvecklingen av
importpriserna (se nedan) gor dock att importen
av bearbetade varor vintas stiga nigot mer.

7 Finansdepartementets uppskattningar, baserade pi sambandet under
perioden 1993-2003, indikerar att exportelasticiteten uppgar till 0,7. Det
innebir att om exporten av bearbetade varor dkar med 10 % s& okar
importen av bearbetade varor i genomsnitt med 7 %.
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Importpriserna fortsatter att sjunka 2004

Importpriserna har minskat med drygt 6 % se-
dan slutet av 2001 fram tll slutet av 2003. Det
beror dels pi kronforstirkningen, dels pd
sjunkande internationella priser pd flera varor.
Exempelvis fortsatte den globala prisnedgdngen
pa teleprodukter, datorer och 6vriga kontorsma-
skiner.

Importpriserna pd bearbetade varor vintas
minska ytterligare 1 4r till foljd av att kronan
fortsitter att forstirkas. Samtidigt bedéms pris-
utvecklingen pi internationellt handlade varor
vara dimpad. Under 2005 vintas en nigot snab-
bare uppging av internationella priser samtidigt
som kronans virde 1 stort sett vintas vara ofér-
indrat. Detta gor att importpriserna pd bearbet-
ade varor stiger nigot.

Révarupriserna har varierat mycket men pris-
nivdn, mitt 1 kronor, 13g 1 slutet av 2003 pd un-
gefir samma nivd som tvd 4r tidigare. Virlds-
marknadspriset pd riolja foll kraftigt efter
Irakkrigets slut men har sedan dess successivt
stigit. Sedan slutet av 2003 har priset dverstigit
28 dollar per fat, dvs. den 6vre grinsen 1 det in-
tervall som OPEC har satt som mél (se diagram
2.2 1avsnitt 2.5).

Framéver vintas virldsmarknadspriset nirma
sig OPEC:s intervall (22-28 dollar per fat). Mot
slutet av innevarande &r bedéms virldsmark-
nadspriset uppga till 28 dollar per fat, {or att un-
der nista 3r sjunka till 26 dollar per fat.

Ett ligre virldsmarknadspris pd olja, tillsam-
mans med en stigande krona i &r, gér att révaru-
priserna faller bide 1 &r och nista ar.

I vilken utstrickning de ligre importpriserna
paverkar den importerade volymen ir svirt att
uppskatta. Importpriserna bér relateras till pris-
erna pd inhemskt producerade varor. De sist-
nimnda priserna har 6kat ndgot vilket medfért
att relativpriset pd importerade varor har fallit
kraftigt sedan slutet av 2001. Vissa varor ir svira
att substituera frin inhemsk produktion till im-
port, 1 synnerhet pd kort sikt. Priserna kan dock
paverka importvolymen dven fér de varor som
inte direkt kan substitueras genom att foretag
och konsumenter kan vilja att skjuta upp eller
tidigareligga  import. Dirtll kan  varu-
sammansittningen komma att dndras.



Varuimporten tilltar

Under prognosperioden 2004-2005 vintas den
starka importutvecklingen frin fjolret fortsitta.
Sammansittningen blir dock inte densamma.
Importtillvixten av bearbetade varor kar medan
utvecklingen av rdvaruimporten blir ngot lugna-
re.

Importen av bearbetade varor prognoseras att
stiga med 7,1 % 1 &r och med 8,5 % nista ir.
Foérutom en tilltagande efterfrigan vintas ocksd
de liga importpriserna understédja importen
framoéver. De senaste tre dren har importen av
bearbetade varor utvecklats svagt 1 férhillande
till den inhemska efterfrdgan. En anpassning kan
dirfor komma att ske si att importen vixer
snabbare framéver.

Den relativt kraftiga uppgingen av rivaru-
importen 2003 beddms i viss mdn vara tillfillig
och framover sker en anpassning mot en mer
normal, genomsnittlig, tillvixt. Rdvaruimporten
prognoseras oka med knappt 2 % per &r 2004
och 2005. Samtidigt férutses fartygsimporten
falla tillbaka nigot framéver.

Sammanfattningsvis innebir detta att varu-
importen Skar med 5,7 % 1 4r och med 7,1 %
ndsta dr.

4.3 Tjanstehandel
Statistiken &ver tjinstehandeln har reviderats
kraftigt under det gdngna aret. Den nya insam-
lingsmetod som introducerades vid 3rsskiftet
2002/2003 har givit upphov till stora variationer 1
tidsserien vilket medfért att framskrivningar av
utvecklingen ir behiftade med stor osikerhet.
Resandet 6kade troligtvis ndgot under loppet
av foregdende 4r, en utveckling som enligt
branschorganisationer och reseféretag vintas
fortsitta di bokningarna ir fler 4n vid motsva-
rande tidpunkt 2003. I takt med att den in-
hemska och internationella varuhandeln stirks
torde efterfrigan pd transporttjinster dka dven
om &kerierna enligt KI:s barometer ir missndjda
med uppdragsvolymen. Nir foretagens vinster
stiger och investeringarna okar, antas behovet av
olika konsulttjinster ocksa bli storre. Bland tek-
nikkonsulter noteras redan en ¢kad efterfrigan,
inte minst inom de tjinster som ir kopplade till
telekomsektorn. Tjinsteinnehdllet i exportindu-
strins forsiljning dr hogt vilket medfér att
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yinstehandeln pdverkas positivt av en 6kad va-
ruhandel.

Sammantaget beriknas nettoexporten av
tjinster vara 1 det nirmaste tillvixtneutral fram
till och med kalkyldret 2006.

4.4 Bytesbalans

Trots att exportprisutvecklingen blev svagare in
vintat 2003 steg bytesbalansen med cirka 48
miljarder kronor jimfért med 2002. En ovintat
stark handelsbalans under avslutningen av 2003
itfoljdes av kraftigt uppreviderad tjinstebalans
och kapitalavkastning.

Frimst mot bakgrund av att exportpriserna
inte bedéms sjunka 1 samma utstrickning som
tidigare vintas handelsbalansen stirkas framdover.
Den nya nivin pa tjinstebalansen, samt nya upp-
gifter avseende kapitalavkastningen bidrar ocks3
till att bytesbalanssaldot revideras kraftigt under
savil prognos- som kalkylperioden. De l6pande
transfereringarna, dir bla. EU-avgiften ingdr,
verkar dock 1 motsatt riktning. Det finansiella
sparandet, vilket i summan av bytesbalansen
och kapitaltransfereringarna, beriknas ka som
andel av BNP, frin 6,5 % 2003 till 7,0 % kalkyl-
aret 2006.

Tabell 4.2 Bytesbalans

Mdkr, I6pande priser, om ej annat anges

2003 2004 2005 2006

Handelsbalans 159,5 178,1 188,9 202,6

procent av BNP 6,5 7,1 7,2 7,4
Tjanstebalans 14,2 15,5 18,8 11,4
Faktorinkomster 3,0 1,0 0,7 3,0
Lopande transfereringar -16,6 -19,6 -21,3 -21,6
Byteshalans 160,1 175,0 187,1 195,3

procent av BNP 6,6 6,9 7,1 7,1
Kapitaltransfereringar -1,3 -9,3 -4,0 -4,3
Finansiellt sparande’ 158,8 165,7 183,1 191,1

procent av BNP 6,5 6,6 7,0 7,0

Anm.: Bytesbalansen visas enligt Rikshankens definition.
IFinansiellt sparande utgors av byteshalans och kapitaltransfereringar.
Kéllor: Rikshanken och Finansdepartementet.

4.5 Bruttonationalinkomsten

De ovan nimnda revideringarna av kapitalav-
kastningen leder till kraftigt férbittrad brutto-

nationalinkomst, BNIL. BNI erhills genom att till
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BNP i l6pande priser addera svenska inkomster
frén utlandet och subtrahera utlindska inkoms-
ter 1 Sverige. BNI ligger tll grund for berik-
ningar av bla. bistdndsanslag och avgiften till
EU. Det ir frimst en god avkastning pd direkt-
investeringar som medfort att BNI 1 8r beriknas
bli ndgot hogre an BNP i1 16pande priser. I pro-
gnosen antas ocksd att rintebetalningarna till
utlandet minskar framover, vilket leder till att
BNI 6kar successivt fram till och med 2006.

Tabell 4.3 Bruttonationalinkomst

Miljarder kronor, I6pande priser

2003 2004 2005 2006
BNP 2 440,1 25214 26294 27418
Priméra inkomster* 0,1 2,0 2,4 4,3
BNI 2440,2 25234 2631,8 27461

'Léner, kapitalavkastning, subventioner och skatter gentemot utlandet.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Sveriges handel med EU:s nya
medlemslander

Den 1 maj 2004 blir 10 nya linder medlemmar 1
EU: Cypern, Estland, Lettland, Litauen, Malta,
Polen, Slovakien, Slovenien, Tjeckien och
Ungern. Utvidgningen betyder att befolkningen
1 EU 6kar med ca 20 % — frin ca 375 miljoner till
450 miljoner. Den totala produktionen (BNP-
nivin) kommer emellertid bara att 6ka med ca
10 %, eftersom de nya medlemslinderna har bet-
ydligt ligre BNP per capita.

Utrikeshandeln mellan Sverige och de nya
medlemslinderna har utvecklats starkt under de
senaste dren. Okat vilstind och frihandelsavtal
med EU ir faktorer som har bidragit till den
okade handeln. Den viktigaste handelspartnern
bland de nya medlemslinderna ir Polen som sva-
rar for ca 2 % av Sveriges totala export och im-
port. Andra viktiga svenska handelspartner ir de
baltiska linderna, Ungern och Tjeckien.

Under de senaste dren har importen frin de
nya medlemslinderna 6kat betydligt fortare in
exporten. Handelsnettot gentemot dessa linder
har dirfér forsimrats och sedan 2002 har Sverige
ett handelsunderskott mot de nya medlems-
linderna. En mojlig forklaring till detta ir att
foretag 1 framfér allt Baltikum och Polen har bli-
vit viktiga underleverantérer till den svenska
industrin.

Svenska féretag har under de senaste aren
dven borjat etablera egna produktionsan-
liggningar 1 de nya medlemslinderna. Under de
senaste 5 &ren har svenska foretag
direktinvesterat drygt 30 miljarder kronor 1 Po-
len och Baltikum. Investeringarna ligger emel-
lertid fortfarande pd en l8g niv4, i forhillande till
Sveriges totala direktinvesteringar.®

8 Under motsvarande period direktinvesterade svenska foretag totalt ca
800 miljarder kronor.

Svensk export och import till EU:s nya medlemslander

Andel i procent av total export respektive import

7
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5 Naringslivets produktion

Efter en forhdllandevis kraftig 6kning av nir-
ingslivets produktion?® under slutet av 1990-talet
har tillvixttakten varit betydligt ligre de tre
senaste dren. Under forra dret okade produk-
tionen med mdttliga 1,5 %. Den fortsatt 13ga till-
vixten forklaras dels av den svaga internationella
konjunkturen, dels av att den inhemska efter-
frigan var lig.

Produktionen i niringslivet tog fart mot slutet
av forra dret. Den starka utvecklingen bedéms
fortsitta under prognosdren. I &r hojs dessutom
nivin pd produktionen av att antalet vardagar ir
storre dn forra dret, se férdjupningsruta pd sidan
18.

Tabell 5.1 Naringslivets produktion

Mdkr | Procentuell volymforandring

2003' | 2003 2004 2005 2006
Jord- och skogsbruk, fiske 39 2,4 3,0 1,2 -
Industri 435 1,9 4,3 4,5 -
El, gas, varme, vatten 64 | -2,9 0,0 1,5 -
Byggindustri 95 | -0,6 1,6 2.3 -
Tjénstesektor 1053 1,8 2,4 2,1 -
Summa naringsliv? 1687 15 2,8 31 3,0

!Lopande priser.
2 Exklusive oftrdelade banktjanster.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Industrikonjunkturen stirktes under slutet av
foregdende &r. Enligt Konjunkturinstitutets
(KIL:s) barometer 6kade bide orderingdngen och
produktionen. Den internationella konjunktur-
uppgingen vintas medfora en storre efterfrigan
pa svenska varor, vilket 1 kombination med en
successivt hogre inhemsk efterfrigan pd inve-
steringsvaror bidrar till att industriproduktionen
vixer forhdllandevis starkt bdde 1 &r och nista ar.

Hushallens efterfrdgan pa tjinster bedoms dka
de nirmaste dren samtidigt som industrins
efterfrdgan pd tjinster stiger 1 takt med att indu-
strikonjunkturen forbittras. Detta gor att
yjinsteproduktionen  okar  starkare  under
prognosiren idn under forra dret.

Produktionen inom byggindustrin minskade 1
fjol bl.a. till f6ljd av en mycket svag utveckling av
bygginvesteringarna. Inom tllverkningsindu-
strin har bygginvesteringarna minskat tre &r i

9 Med produktion avses foéridlingsvirde, dvs. bruttoproduktionsvirde
minus férbrukning.
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foljd vilket de vintas fortsitta gora dven i &r.
Aven offentliga myndigheters bygginvesteringar
minskade férra dret. Dessa vintas 6ka i &r frimst
till f6]jd av statens infrastruktursatsningar. Bygg-
reparationerna dkade 2003 och de vintas fort-
sitta att bidra tll produktionen inom bygg-
industrin framéver.

Sammantaget prognoseras produktionen i
niringslivet 6ka med 2,8 % 1 &r och med 3,1 %
nista ir, se tabell 5.1.

I slutet av 2005 bedoms det fortfarande finnas
lediga resurser att ta i ansprdk i niringslivet och
produktionen vintas dirfér kunna 6ka med 3 %
2006, vilket ir starkare in den uppskattade
potentiella produktionstillvixten.

Produktiviteten 1 niringslivet 6kade med
3,6 % forra dret. Forsiktiga anstillningsplaner 1
kombination med en forstirkning av produktio-
nen bedéms ge en hog produktivitetstillvixt
dven under innevarande 3r. Detta trots att kalen-
dereffekten wllfilligt dimpar produktivitets-
utvecklingen. Nista r vintas antalet sysselsatta 1
niringslivet ©ka, och produktivitetstillvixten
faller tillbaka nigot. Produktiviteten 1 nirings-
livet 6kar med 2,8 % 2004 och med 2,5 % 2005.

5.1 Industri
Industriproduktionen tar fart i ar

Under forra dret 6kade produktionen 1 industrin
med 1,9 %. Produktionsékningen skedde till
stor del 1 investeringsvaruindustrin. Sirskilt pro-
duktionen av motorfordon var stark.

Situationen 1 teleproduktindustrin har under
flera r varit mycket anstringd. Foridlingsvirdet
var enligt nationalrikenskaperna negativt under
2001 och 2002, vilket innebir att branschen fitt
mindre betalt for det den producerat in kostna-
derna den haft fér arbetskraft, insatsvaror och
-tjinster. Foretagen inom teleproduktindustrin
har genomgitt omfattande rationaliseringar,
bide vad giller personalstyrka och produktions-
kapacitet. Under slutet av férra ret forefaller
emellertid konjunkturliget fér branschen ha
forbittrats. Kapacitetsutnyttjandet steg, pro-
duktionen upphérde att falla och orderingingen
forbittrades. En uppging av produktionen vin-
tas 1 teleproduktindustrin framdver, se avsnitt
4.1.

Enligt KI:s barometer forstirktes industri-
konjunkturen under hésten. Till en borjan var



det forvintningarna som blev allt mer optimis-
tiska men under slutet av dret steg dven produk-
tionen och orderingdngen, frimst frin export-
marknaden, kraftigt. Barometern visar att
forvintningarna vad giller innevarande &r ocksd
ir mycket positiva och indikerar en 6kning av
produktionen.

Det internationella konjunkturliget bedéms
fortsitta att stirkas under prognosdren och dir-
med bidra till att efterfrigan pd svenska export-
varor stiger. Aven den inhemska efterfrigan pi
investeringsvaror vintas bli starkare under
prognosdren dn under forra dret, vilket ocksd
bidrar till en 6kad industriproduktion. Diremot
medfér den lageruppbyggnad som igde rum
forra dret att foretagen minskar lagren under
inledningen av innevarande ar, vilket héller till-
baka produktionen.

Sammantaget vintas produktionen 1 industrin
6ka med 4,3 % 2004 och med 4,5 % 2005.

Tabell 5.2 Nyckeltal for industrin

Procentuell férdndring, om annat ej anges

2002 2003 2004 2005

Produktionsvolym 41 1,9 43 45
Produktivitet 8,9 58 58 4,0
Enhetsarbetskostnad (ULC) —4.4 -2,1 =3,1 -0,5
ULC i 11 OECD-lander!? 0,3 0,7 0,8 11
Relativ ULC? -4,7 -2,8 -39 -1,6
Relativ ULC, SEK -2,0 2,6 -11 -0,7
Vinstandel® 33,9 34,9 37,7 38,6

11 OECD-l4nder avser Kanada, Forenta staterna, Japan, Belgien, Frankrike,
Italien, Nederldnderna, Storbritannien, Tyskland, Danmark och Norge.

?Nationell valuta.

¥ Vinstandel avser bruttodverskottet som andel av foradlingsvardet till faktorpris,
dvs. bruttodverskottsandelen, i niva.

Kéllor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Produktiviteten i industrin steg med 5,8 % férra
3ret, frimst beroende pa fortsatt stora nedskir-
ningar av personalstyrkan och ligre medel-
arbetstid. Trots en forstirkning av industri-
konjunkturen forefaller det 1 dagsliget innu inte
finnas ndgot stdrre behov hos industriféretagen
att anstilla. Det dr forst under nista &r som
antalet arbetade timmar kar i industrin. Detta
gor att produktivitetstillvixten blir fortsatt stark
1 & men ndgot svagare nista &r. Produktiviteten
bedéms 6ka med 5,8 % 2004 och med 4,0 %
2005, se tabell 5.2.
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Fortsatt god konkurrenskraft for svensk industri

Den hoéga produktivitetstillvixten forra &ret
motverkade de stigande arbetskraftskostnaderna,
vilket innebar att enhetsarbetskostnaden sjonk.
Aven under prognosiren bedéms produktivite-
ten stiga mer dn foretagens kostnader for arbets-
kraft di l6neckningstakten vintas bli méttlig.

Diagram 5.1 Industrins enhetsarbetskostnad i Sverige

relativt 11 OECD-lander
Index 1980=100

140

120

100

80

60 Nationell valuta

Gemensam valuta, SEK

40 —t—t—t—+—+—+———t—t—t—t—t—t—t—t——t——t
80 82 8 8 8 90 92 94 96 98 00 02 04

Kéllor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den relativa enhetsarbetskostnaden, mitt 1
nationell valuta, har fallit sedan b&rjan av 1990-
talet. Det innebir att enhetsarbetskostnaden,
ndgra fi ir undantaget, har 6kat mer 1 vira kon-
kurrentlinder dn 1 Sverige.

Under en stor del av 1990-talet forsvagades
kronan kraftigt, vilket inneburit att den relativa
enhetsarbetskostnaden mitt i gemensam valuta,
har fallit innu mer. En kronforstirkning, mitt 1
konkurrentvigda termer, vintas under prognos-
perioden leda till att den relativa enhets-
arbetskostnadens fall dimpas. Sett 1 ett historiskt
perspektiv bedéms ind3 den svenska industrins
konkurrenslige vara fortsatt gott de nirmaste
dren, se diagram 5.1.

Foérbattrat vinstlage for foretagen

Trots att foretagens kostnader for importerade
insatsvaror sjonk samtidigt som produktivitets-
tillvixten var hog si forbittrades féretagens
vinstandel'® endast svagt férra dret. Det beror
dels pd att kronférstirkningen tvingade minga

10 Vinstandelen avser bruttosverskottet som andel av foridlingsvirdet till
faktorpris, dvs. bruttodverskottsandelen.
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foretag att sinka sina priser pd exportmark-
naden, dels pd att det fortsatt anstringda kon-
junkturliget 1 Sverige gjorde det svért for fore-
tagen att hoja sina priser pd hemmamarknaden.

Bide under innevarande och under nistkom-
mande 3r forutses foretagens vinstandel forbite-
ras. Det beror pd en fortsatt stark produktivi-
tetstillvixt  och  mdttliga l6nedkningar 1
kombination med att konjunkturférstirkningen
ger storre mojlighet for foretagen att hoja pri-
serna, dtminstone pd hemmamarknaden. Indu-
strins vinstandel férutses stiga till drygt 38 %
2005, se diagram 5.2.

Diagram 5.2 Industrins vinstandel

Procent

50

40 +
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Anm.: Vinstandelen avser bruttodverskottet som andel av foradlingsvardet till
faktorpris, dvs. bruttodverskottsandelen.
Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

5.2 Byggindustri

Vid bedémningen av produktionen inom bygg-
industrin fungerar utvecklingen av byggvolymen
som riktmirke eftersom de bdda variablerna ut-
vecklas enligt samma monster. Den totala bygg-
volymen, dvs. bygginvesteringar och byggrepa-
rationer, var 1 stort sett oforindrad 2003 i1
jimforelse med 2002. Det beror frimst pd en
fortsatt svag utveckling av bygginvesteringarna,
vilka minskade med 1,7 %. Reparationerna vixte
lingsammare dn &ret innan men uppvisade likvil
en 6kningstakt om 3,4 %.

I exempelvis en bygginvestering, och dirmed
dven 1 den totala byggvolymen, riknas dven vir-
det av viss tjiansteproduktion in. Det giller t.ex.
arvoden till arkitekter och tekniska konsulter.
Aven kostnader fér byggmaterial ingdr i den to-
tala byggvolymen. For att undvika att dessa delar
dubbelriknas vid summeringen av niringslivets
produktion, exkluderas de nir produktionen i
byggindustrin studeras.
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Inom tillverkningsindustrin har bygginve-
steringarna fallit tre r 1 rad. Trots vissa tecken pd
en ljusare industrikonjunktur framéver, med
bla. ett 6kat kapacitetsutnyttjande, vintas till-
verkningsindustrins bygginvesteringar fortsitta
att falla 1 &r f6r att direfter vinda uppdt 2005. In-
vesteringarna inom &vrigt niringsliv bedéms 6ka
redan 1 &r vilket gér att niringslivets bygginve-
steringar totalt sett stiger med 1,4 % 1 &r och
3,7 % nista ar.

Aven offentliga myndigheters bygginvester-
ingar foll 2003, frimst tll f6ljd av en mycket
svag utveckling inom kommunsektorn under
inledningen av dret. Det fortsatt anstringda fi-
nansiella liget medfér att kommunernas inve-
steringar vintas ligga kvar pd en relativt 18g nivd
dven 1 4r. Statens bygginvesteringar f6ll under
slutet av fjolaret. Mot bakgrund av tillgingliga
medel for infrastruktursatsningar antas ned-
gingen dock vara tllfillig och statens byggande
okar igen 1 &r. Fr.o.m. nista &r bidrar inférandet
av den sirskilda skattestimulansen f6r miljinve-
steringar 1 offentliga lokaler till att dven myndig-
heternas reparationer och underhdll av lokaler
okar. Sammantaget bedéms offentliga myndig-
heters bygginvesteringar 6ka med drygt 2 % 1 ar
for att sedan dter minska nigot 2005.

Bostadsbyggandet utvecklades positivt under
frimst andra halvéret i1 fjol och vintas fortsitta
ge gott stdd dt byggkonjunkturen. Nybyggna-
tionerna bedéms 6ka med drygt 10 % 1 &r for att
sedan stiga 1 nigot ligre takt &ren direfter. (Se
vidare avsnitt 10.2.)

Tabell 5.3 Byggvolym

Mdkr | Procentuell volymforandring
2003! 2002 2003 2004 2005
Bygginvesteringar 164 1,9 -1,7 35 2,2
Néringslivet 66 -8,5 =54 1,4 3,7
Myndigheter 45 17,0 -3,5 2,2 -0,3
Bostader 53 57 49 7,1 2,3
Reparationer och
underhéll 95 12,0 3.4 3,5 7,1
Totalt 259 5,2 0,1 3,5 4,0

!'Lépande priser.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Enligt KI:s barometrar har byggkonjunkturen
forsvagats successivt sedan 2001. Foretagen fort-
sitter att se morke pd den nirmaste framtiden,
byggandet minskar och sju av tio foretag anser
att orderstocken ir for liten. Till foljd av tillta-
gande reparations- och underhillsverksamhet,



understott av det ullfilliga ROT-avdraget, samt
en uppging 1 bostadsbyggandet vintas trots allt
den totala byggvolymen och dirmed dven bygg-
produktionen, komma att 6ka under prognos-
perioden.

5.3 Tjanstesektor

Produktionen av tjinster 6kade med 1,8 % férra
dret. Det var framfor allt produktionen inom
handel och foéretagstjinsteverksamhet som steg.
Efterfrigan pd tjinster under férra dret kom
dirmed bide frin hushillssektorn och frin
foretagssektorn.

KI:s barometer visar att konjunkturliget for
stora delar av tjinsteféretagen inom handeln ir
forhallandevis gott. Foretagen forvintar sig 6kad
forsiljning de nirmaste manaderna. Barometern
visar ocksd att foretagen inom uppdragsverk-
samhet samt datakonsulter férutser en forbitt-
ring av konjunkturliget den nirmaste tiden.

I & och nista & bedéms produktionen i1
ydnstesektorn vixa nigot starkare dn forra dret.
Hushillens efterfrigan pd tjinster vintas vara
fortsatt god. Dessutom forutses den allt starkare
industrikonjunkturen medféra att foretagen
efterfrigar mer foretagstjinster och finansiella
janster.

Sammantaget prognoseras produktionen i
tjinstesektorn 6ka med 2,4 % 2004 och med
2,7 % 2005.

Produktivitetstillvixten 1 tjinstesektorn upp-
gick tll drygt 3% férra dret. Den starka
okningstakten, trots forhillandevis 13g produk-
tion, beror pid att antalet arbetade timmar
minskade. I &r minskar takten 1 tjinsteféretagens
rationaliseringar och antalet arbetade timmar
borjar stiga vilket leder till en ligre produktivi-
tetstillvixt framéver. Produktiviteten 1 tjinste-
sektorn foérutses 6ka med 1,8 % under inneva-
rande ir och med 1,7 % nistkommande 3r.
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6 Arbetsmarknad

Den 6ppna arbetslosheten har 6kat sedan mitten
av 2002. Inledningsvis berodde uppgingen pa ett
stigande utbud av arbetskraft men sedan mitten
av 2003 har iven en minskande sysselsittning
bidragit till 6kningen av den Gppna arbetslos-
heten. Sysselsittningen minskar inte lingre
enbart i industrin utan nedgdngen omfattar nu
flertalet branscher, inklusive offentlig verksam-
het. Antalet arbetade timmar har minskat
kraftigare in antalet sysselsatta och nedgdngen
har pagatt under lingre tid.

Under 2004 forutses arbetslosheten 6ka
ytterligare. Den optimism som rider inom nir-
ingslivet betriffande produktion och férsiljning
terspeglas inte i foretagens sysselsittnings-
forvintningar. Dessutom vintas de besparingar
som kommunsektorn genomférde under 2003
leda tll att antalet anstillda inom sektorn
sjunker 1 dr. Under dret vintas sdledes sysselsitt-
ningen minska sivil inom niringslivet som inom
offentlig sektor. Forst nista ar vintas konjunk-
turforstirkningen leda till att efterfrigan pd
arbetskraft ©kar och sysselsittningen 3terigen
stiger. Regeringen aviserar dessutom 1 denna
proposition ett antal itgirder for att stimulera
sysselsittningen. Sysselsittningsokningen, och
dirmed ocksd nedgdngen 1 arbetsloshet, dimpas
dock ndgot av den minskande sjukfrdnvaron.

Tabell 6.1 Nyckeltal inom arbetsmarknadsomradet

Procentuell utveckling om annat ej anges

2003 2004 2005 2006
BNP 1,6 2,5 2,6 2,5
Produktivitet 2,8 1,9 2,0 2,0
Arbetade timmar -1,3 0,4 0,5 0,4
Medelarbetstid -1,1 1,1 0,0 -0,2
Antal sysselsatta -0,3 -0,6 0,5 0,7
Reguljar sysselséatt-
ningsgrad* 71,6 76,8 76,6 76,8
Arbetskraft 0,7 0,0 0,3 0,3
Oppen arbetsloshet? 49 5,5 5,3 49
Program® 2,1 2,4 2,1 1,7

! Antalet sysselsatta i aldern 2064 &r, exklusive sysselsatta i konjunktur-
beroende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i den
aldersgruppen.

2| procent av arbetskraften.

% Antalet personer i konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program i
procent av arbetskraften. De program som inkluderas i denna beteckning ar de
som Arbetsmarknadsstyrelsen (AMS) redovisar som konjunkturberoende samt
interpraktik.

Kéllor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och Finans-
departementet.
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Antalet sysselsatta fortsitter att minska i ar

Antalet sysselsatta 1 ekonomin som helhet var i
princip oférindrat fr.o.m. andra kvartalet 2001
t.o.m. andra kvartalet 2003. Mot bakgrund av
den svaga efterfrigan pd arbetskraft under
perioden, sisom den framkom i olika under-
sokningar, var detta en Overraskande positiv
utveckling. Sedan halvérsskiftet 1 fjol har dock
sysselsittningen minskat. Det tycks bl.a. hinga
samman med att personer som haft tillfilliga
anstillningar har fitt sluta dd fast anstillda som
tidigare varit sjukfrinvarande har &tervint tll
sina arbeten. Sammantaget minskade sysselsitt-
ningen med 0,3 % eller drygt 10000 personer
2003 jimfort med 2002.
Sysselsittningsutvecklingen har skiljt sig 4t
mellan kvinnor och min de senaste dren (se dven
tabell 6.2). Bland min har sysselsittningen
minskat mer eller mindre kontinuerligt sedan
andra kvartalet 2001. Sysselsittningen bland
kvinnor bérjade inte falla férrin andra halvaret i
fjol. Utvecklingen kan till viss del kopplas till
konjunkturliget 1 olika branscher och den
kénsmissiga sammansittningen inom  dessa.

Industrins  konjunkturlige forsvagades mot
slutet av &r 2000 och snart direfter boérjade
sysselsittningsminskningen 1 industrin.

Majoriteten av de som arbetar inom industrin ir
min. Sysselsittningsutvecklingen inom
kommunala myndigheter — dir merparten av de
anstillda dr kvinnor — har varit god fram till
mitten av fjoldret.

Indikatorerna 6ver den kommande utveck-
lingen pd arbetsmarknaden pekar pd att syssel-
sittningen kommer att fortsitta falla under 4ret.
Antalet nyanmilda lediga platser tll landets
arbetsformedlingar tycks ha stabiliserats pd en
lig nivd. Under 2003 varslades sammanlagt
74 000 personer om uppsigning, vilket ir det
hogsta antalet pd tio dr och en 6kning med
nistan 7 000 jimfoért med 2002 4rs redan hoga
nivd. I forhdllande till 2002 var det fler som
varslades inom den privata tinstesektorn —
frimst uppdragsverksamhet, finansiell verksam-
het, transport och kommunikation — och inom
offentlig verksamhet. Varslen minskade inom
industrin men fortfarande var det flest personer
som varslades inom industrin. Konjunktur-
institutets (KI:s) barometer visar att 1 de flesta
branscher har foretagens anstillningsplaner
sedan ett par kvartal tillbaka stabiliserat sig pa en
nivd som indikerar fortsatta nedskirningar eller



en oférindrad sysselsittningsnivd. Endast inom
ett fital branscher bedémer féretagen att antalet
anstillda kommer att 6ka.

Diagram 6.1 Lediga platser och varsel om uppsagning

Tusental Tusental
75 25
Nyanmalda lediga platser (vanster axel)
60 Varsel om uppsagning (hoger axel) 420
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30

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04
Kélla: Arbetsmarknadsstyrelsen.

Industrin

Kapacitetsutnyttjandet inom industrin har stigit
kontinuerligt sedan andra kvartalet 2002. Men
trots att bdde orderingdngen och produktionen
har ©kat har foretagen fortsatt att minska
personalstyrkan. De optimistiska tongdngarna
avseende produktionen under den nirmaste
tiden avspeglas inte i sysselsittningsplanerna.
Nuvarande bedémning ir att sysselsittningen
fortsitter att minska under &ret. Nista &r
forutses en svag 6kning.

Byggindustrin

KI:s barometer har i ca tvd &rs tid redovisat ett
dystert lige fér bygg- och anliggningsentrepre-
noérerna med bl.a. minskat byggande och fallande
sysselsittning. Trots det har sysselsittningen 1
byggindustrin som helhet 6kat, om in 1 relativt
liten omfattning. Forklaringen dr troligen att
dven om bygginvesteringskonjunkturen varit
svag sd har byggreparationerna fortsatt att 6ka
och dessa ir relativt sysselsittningsintensiva. Nu
finns det tecken pd en starkare bygginvesterings-
konjunktur (se vidare avsnitt 5.2) och dessutom
aviserar regeringen olika tillfilliga  skatte-
stimulanser for att stimulera sysselsittningen.
Sysselsittningen inom byggindustrin forutses
sdledes fortsitta att 6ka under prognoséren.

Tjinstesektorn

Drygt 40 % av alla sysselsatta jobbar inom nigon
av niringslivets tjinstesektorer. Merparten av
den starka sysselsittningsuppgdngen aren 1997-
2000 skedde inom tjinstesektorn och de senaste
drens fallande industrisysselsittning har tll viss
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del motverkats av en fortsatt stigande sysselsitt-
ning inom tjinstesektorn. Forra dret var dock
sysselsittningen inom sektorn som helhet ofor-
indrad jimfért med 2002. Utvecklingen skiljde
sig emellertid &t mellan olika delar av tjinste-
sektorn. Inom handeln o¢kade sysselsittningen
kraftigt.  Ocksd inom  hushillstjinsteverk-
samheten har sysselsittningen ©kat, dven om
takten var ndgot ligre in vad den varit de senaste
dren. Den ligre 6kningstakten beror delvis pd att
det, till skillnad frén féregiende 3r, inte skedde
nigra bolagiseringar av verksamheter som
tidigare bedrivits 1 kommunal regi. Inom flera av
de mer industrinira delarna av tjinstesektorn —
tex. transport och kommunikation, finansiell
verksamhet samt foéretagstjinster — minskade
sysselsittningen under 2003.

KI:s barometer indikerar en betydligt svagare
sysselsittningsutveckling inom handeln 1 fjol dn
vad andra sysselsittningskillor visar. Inom vissa
delar av handeln férutses antalet anstillda ligga
kvar pd oférindrade nivier den nirmaste tiden
och inom andra vintas minskningar. Det finns
dock andra delar av tjinstesektorn som ir nigot
mer optimistiska betriffande sysselsittnings-
utvecklingen framéver. Frimst giller det data-
konsulter och uppdragsverksamhet. Samman-
taget vintas dock sysselsittningen minska inom
yinstesektorn 1 dr. Nista ir forutses en svag
okning.

Kommunala myndigheter

De senaste drens starka sysselsittningsutveckling
inom kommunsektorn avtog under fjoldret.
Under &ret minskade antalet nyanmilda lediga
platser inom kommunal verksamhet och antalet
varsel om uppsigning 6kade kraftigt, om in frin
en lig nivd. Mot slutet av &ret slog detta igenom i
en fallande kommunal sysselsittning.

Trots skattehdjningar ir ekonomin anstringd
inom kommunsektorn. De besparingar som
genomférdes 1 kommunsektorn under 2003
vintas f3 fullt genomslag 1 &r, varfér sysselsitt-
ningen forutses minska ndgot. I december
aviserade regeringen ett tillskott pa fyra miljarder
kronor till kommunsektorn vilket bidrar till att
sysselsittningen okar igen 2005. Utdver det
aviseras 1 denna proposition bla. ett generellt
sysselsittningsstdd till kommunerna 2005.

Ekonomin som helbet

For ekonomin som helhet vintas sysselsitt-
ningen minska med ca 27000 personer i ir
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jimfort med 2003. Forst ndsta dr forutses en
starkare efterfrigan pd arbetskraft leda ull ett
okat antal sysselsatta. Regeringen aviserar dess-
utom i denna proposition ett antal dtgirder for
att stimulera sysselsittningen. Sysselsittnings-
okningen pd drygt 20 000 personer nista ir for-
klaras till ungefir hilften av att cirka 12 000 fri-
rsplatser infors 1 hela landet. I arbets-
kraftsundersokningen ~ (AKU)  Kklassificeras
personer som sysselsatta bdde om de faktiskt
utfér ndgot arbete och om de inte utfér nigot
arbete men har ett arbete som de ir tllfilligt
frdnvarande frin.

Fridrsvikarier riknas dock inte som reguljirt
sysselsatta utan exkluderas di den reguljira
sysselsittningsgraden beriknas. Detsamma giller
personer med anstillningsstdd eller stod for start
av niringsverksamhet. I budgetpropositionen for
1999 foreslog regeringen ett sysselsittningsmal
som riksdagen senare faststillde. Andelen
reguljirt sysselsatta av befolkningen 1 8ldern 20—
64 ar skulle 6ka frin 73,9 % 4r 1997 till 80 % ir
2004. Fram t.o.m. 2001 utvecklades den reguljira
sysselsittningsgraden bittre in vad som forvin-
tades nir mailet lades fast, men trots att det
faktiskt var nigot fler reguljirt sysselsatta 2003
dn 2001 har den reguljira sysselsittningsgraden
minskat sedan dess. Det beror pd att befolk-
ningstillvixten varit hogre in sysselsittnings-
tillvixten. Nuvarande prognos innebir att syssel-
sittningsmdlet inte uppfylls under prognos-
perioden. Maluppfyllelsen har bla. forsvirats av
de senaste &rens svaga konjunktur och av det
faktum att befolkningstillvixten i huvudsak skett
och sker i 8ldersgrupper med liga sysselsitt-
ningsgrader. I avsnitt 12 redovisas ett sidoalter-
nativ med en ekonomisk utveckling dir syssel-
sittningsmalet uppfylls &r 2007.

Medelarbetstiden minskar inte langre till foljd av
okad sjukfranvaro

Medelarbetstiden per sysselsatt!! beror dels pd
hur stor andel av de sysselsatta som faktiske ir 1
arbete, och inte ir frinvarande frin arbetet av
nigon anledning, dels pd hur minga timmar de
arbetar 1 genomsnitt. I fjol minskade bide

' Mitt som det totala antalet arbetade timmar per 4r enligt
nationalrikenskaperna, dividerat med genomsnittligt antal sysselsatta
enligt AKU.
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andelen personer 1 arbete och den genomsnittligt
arbetade tiden per person 1 arbete. Medelarbets-
tiden per sysselsatt f6ll dirmed for fjirde &ret i
rad. Positivt dr dock att for férsta gingen sedan
1997 bidrog inte sjukfrdnvaron till att hilla till-
baka medelarbetstiden. Det totala antalet
arbetade timmar i ekonomin minskade f6r andra
dretirad.

Utvecklingen av antalet arbetade timmar har
till viss del hillits tillbaka de senaste dren av att
det har varit nigot firre arbetsdagar per r in
normalt. I &r pdverkas antalet arbetade timmar 1
motsatt riktning di det ir fyra fler vardagar in
2003. Denna potentiellt extra arbetstid berik-
nades 1 budgetpropositionen ¢ka antalet arbetade
timmar med drygt 0,5 % 1 &r. Nya skattningar
frdin KI indikerar nu att kalendereffekten pd
antalet arbetade timmar kan bli nistan 1,0 % for
ekonomin som helhet (se vidare fordjupnings-
ruta pd sidan 18). Exklusive denna kalender-
effekt minskar antalet arbetade timmar dven 1 ir,
men inte fullt s§ mycket som antalet sysselsatta.
Aven den underliggande utvecklingen av medel-
arbetstiden ir siledes positiv. Det beror pa ligre
fr&nvaro, bl.a. minskad sjukfrdnvaro.

Nista ir 6kar antalet arbetade timmar lika
mycket som antalet sysselsatta, dvs. medel-
arbetstiden per sysselsatt dr oférindrad jimfort
med 1 &r. Fridret och utbildningssatsningar inom
kommunsektorn inverkar negativt pd medel-
arbetstiden eftersom de innebir fler sysselsatta
som inte arbetar. Den underliggande utveck-
lingen av medelarbetstiden ir siledes fortsatt
positiv. Den starkare efterfrigan pi arbetskraft
bedoms sli igenom i en hogre vanligen arbetad
tid"2 och mer dvertid.

Produktivitetstillvixten hog dven i ar

Den svaga produktivitetsutvecklingen 2001 har
foljts av tvd &r med en betydligt hogre produkti-
vitetstillvixt in vad som bedéms vara en lng-
siktig takt. Okningen ir till stor del en foljd av
ett mindre antal arbetade timmar i ekonomin.
Produktiviteten har utvecklats vil inom bide
industrin och tjinstesektorn.

Aven i &r vintas produktivitetstillvixten vara
stark. Okningen dras dock ner nigot av den

12 Den tid som arbetstagare skall arbeta enligt 6verenskommelse med
arbetsgivare.



kalendereffekt som tidigare nimndes. Det
faktum att det ar fler arbetsdagar bedoms hoja
produktionen i mindre utstrickning in det hojer
antalet arbetade timmar, vilket fir till foljd att
produktiviteten blir ligre in vad den skulle ha
varit  annars. I  ndringslivet  beriknas
produktivitetsékningen tll 2,8 %. Nista &r
vintas utvecklingen bli 2,5 %, vilket dr mer 1 linje
med vad som beddéms vara en lingsiktig takt.

Arbetskraftsutbudet oféréndrat i ar

I fjol pdverkades utbudet av arbetskraft huvud-
sakligen av den hoga befolkningstillvixten, ned-
dragningen av den kommunala vuxenutbild-
ningen och av antalet deltagare 1 konjunktur-
beroende arbetsmarknadspolitiska program samt
okningen av antalet [dngvarigt sjuka utan arbete.
De tre forsta faktorerna verkade i positiv rikt-
ning medan den sista bidrog ull att dimpa
utbudet av arbetskraft.

Befolkningstillvixten vintas bidra positivt till
arbetskraftsutbudet dven under prognosperio-
den. Liksom 1 fjol bedéms antalet unga
studerande pd grundliggande nivd oka till f6ljd
av den hoga befolkningstillvixten 1 &lders-
gruppen. Det hiller tillbaka utbudet av arbets-
kraft. Vad giller dldre studerande pi grund-
liggande nivd och studerande pd hogskola vintas
inga storre forindringar. Diremot okar antalet
deltagare i konjunkturberoende arbetsmarknads-
politiska program frdn i genomsnitt 92 000
personer 1 ménaden 2004 tll i genomsnitt
103 000 1 &r. Berikningarna fér nista ar bygger
pd 91500 deltagare 1 mdnaden. I siffrorna ingdr
en utdkning av det sirskilda anstillningsstodet
med en volym motsvarande 3000 platser.
Regeringen avser att i samband med budget-
propositionen fér 2005 se dver volymerna i1 de
konjunkturberoende  arbetsmarknadspolitiska
programmen dr 2005.

Antalet [3ngvarigt sjuka utanfér arbetskraften
okar ndgot under prognoséren, vilket 1 huvudsak
forklaras  av  befolkningens  &ldersmissiga
sammansittning. Andelen sjuka upphér att 6ka 1
de flesta ldersgrupper och minskar 1 vissa. Till
foljd av det svaga arbetsmarknadsliget vintas
personer som av andra skil inte deltar i arbets-
kraften 6ka nigot sdvil 1 &r som nista &r.

Sammantaget beriknas arbetskraftsutbudet bli
oférindrat 1 &r jimfoért med 2003. Nista r dkar
utbudet med 0,3 %.
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Diagram 6.2 Arbetskraftsutbud och sysselsattning

Tusentals personer

4800

4600 -

4400 /\/\/—/

4200

4000 -

Arbetskraft

3800 e Sysselsttning

3600 "ttt
80 82 8 8 88 90 92 94 9 98 00 02 04 06
Kallor: Statistiska centralbyrén (AKU) och Finansdepartementet.

Arbetslosheten fortsatt hog under prognosperioden

Den 6ppna arbetslosheten borjade stiga vid
mitten av 2002. Till en borjan var ¢kningen en
foljd av ett stigande utbud av arbetskraft. Sedan
mitten av 2003 har emellertid en fallande syssel-
sittning ocksd bidragit till den stigande arbets-
losheten. Mitt som &rsgenomsnitt 6kade antalet
arbetslésa med 40000 i fjol och uppgick till
217000 eller 4,9 % av arbetskraften. Antalet
lingtidsarbetslésa — personer med en samman-
hingande arbetsloshetsperiod pd mer in sex
ménader — okade med 16000 wll 60000
personer. Nistan 12 % av de arbetslosa hade
minst tre rs eftergymnasial utbildning vilket dr
en historiskt hég andel. Jimfoért med &r 2000 har
andelen nistan férdubblats.

Under 1970- och 80-talet var arbetslésheten
ligre bland min 4n bland kvinnor. Men nir
arbetslosheten okade kraftigt under de férsta
dren pd 1990-talet steg den mer for min dn vad
den gjorde for kvinnor. Sedan dess har minnens
arbetsloshetsnivd legat hogre idn kvinnornas.
Okningen av arbetslosheten &r 2002 mirktes
forst hos min, men i fjol ckade arbetslésheten
mest bland kvinnor. Fortfarande var dock
arbetslgshetsnivin ligre for kvinnor (se tabell
6.2).

Den prognoserade utvecklingen av sysselsitt-
ning och arbetskraft medfér att den 6ppna
arbetslosheten fortsitter att 6ka ndgot inne-
varande &r. Mitt som 4rsgenomsnitt vintas
arbetslosheten uppga till 5,5 % av arbetskraften.
I takt med att sysselsittningen aterigen oOkar
nista ar forutses arbetslosheten minska, men 1
relativt ldngsam take.
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Tabell 6.2 Sysselsattning och arbetsléshet uppdelat pa kén

1999 2000 2001 2002 2003
Kvinnor Man Kvinnor Mén Kvinnor Man Kvinnor Man Kvinnor Mén
Antal sysselsatta’ 1947 2121 1992 2167 2036 2203 2047 2197 2043 2191
Naringslivet' 997 1808 1037 1852 1080 1891 1080 1879 1077 1 866
Offentliga myndigheter! 949 311 953 312 954 307 965 314 965 322
Oppen arbetsloshet? 5,2 59 43 5,0 3,6 43 3,6 4.4 4.4 53

Anm.: | AKU férdes anstallda i kyrkan Gver fran kommunala myndigheter till naringslivets tjanstesektor forst 2001. Till foljd av detta ar antalet sysselsatta i offentlig
sektor verskattat, och antalet anstallda i naringslivet underskattat, med ca 22 000 personer &r 2000.

Tusentals personer.
2| procent av arbetskraften.
Kélla: Statistiska centralbyrén.

Historiskt finns det ett tydligt negativt statis-
tiskt samband mellan sjukfrinvaro och ppen
arbetsloshet (se diagram 6.3). Perioder med
stigande  sjukfrdnvaro  sammanfaller ~med
perioder med minskande arbetsléshet och vice
versa. En anledning till att den 6ppna arbetslos-
heten forutses ligga kvar pd relativt héga nivder
under prognosperioden ir just den minskande
sjukfrénvaron. En 1&g sjukfrinvaro ir positiv och
nddvindig for att pd lingre sikt uppnd en hog
sysselsittningsniva. P4 kort sike, 1 en period med
relativt 18g efterfrigan pd arbetskraft, kan det
dock innebira hogre arbetsloshet di vikarier far
sluta nir sjukfrinvarande kommer tillbaka 1
arbete.

Diagram 6.3 Sjukfranvarande och éppet arbetslosa

Tusentals personer

400

350 Sjukfranvarande

300 - e fipnet arhetslisa
250
200
150 -
100 -

50

0 t t t t t t t t t t t t t t t t
87 89 91 93
Kalla: Statistiska centralbyran (AKU).

Summan av antalet dppet arbetslésa och delta-
gare 1 arbetsmarknadspolitiska program ckade
inte i samma omfattning som den 6ppna arbets-
lésheten i fjol (se diagram 6.4). Okningen av
antalet deltagare 1 arbetsmarknadspolitiska pro-
gram 1 4r innebir dock att summan stiger nigot
mer 4n den Oppna arbetslosheten. Nista &r
minskar summan ndgot mer in den Oppna
arbetslsheten, di bdde antalet programdeltagare
och antalet 6ppet arbetslosa minskar.
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Diagram 6.4 Oppet arbetslésa och personer i konjunktur-

beroende arbetsmarknadspolitiska program
Procent av arbetskraften

—— Oppet arbetslisa och
personer i program

e (ippet arbetsliisa

80 8 8 8 8 90 92 94 96 98
Kllor: Statistiska centralbyrdn (AKU), Arbetsmarknadsstyrelsen och
Finansdepartementet.
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Utvecklingen efter 2005

Vid utgdngen av 2005 bedéms det finnas relativt
gott om lediga resurser 1 ekonomin (se vidare av-
snitt 1.1). Dirmed kan BNP-tllvixten 2006 bli
hogre dn den lingsiktigt hillbara ullvixttakten.
Produktiviteten utvecklas i linje med den ling-
siktiga takten. Den goda BNP-utvecklingen
medfor en stark utveckling av antalet arbetade
timmar 1 ekonomin. Det beror 1 sin tur pd att
antalet sysselsatta personer 6kar 1 god takt.
Medelarbetstiden per sysselsatt minskar dock,
bla. dll f6ljd av 6kat barnafédande som vintas
leda till hogre frinvaro. Arbetskraftsutbudet
okar ndgot ldngsammare in sysselsittningen och
den &ppna arbetsldsheten minskar. Ar 2006
ligger den 6ppna arbetslosheten pd 4,9 % och
den reguljira sysselsittningsgraden pd 76,8 %.
Det bedéms fortfarande finnas lediga resurser 1
ekonomin. Dirmed kan den 6ppna arbetslos-
heten forvintas sjunka ytterligare &ren direfter
utan att det uppstdr 6verhettningsproblem pi
arbetsmarknaden. Den reguljira sysselsittnings-
graden stiger.



7 Loner

Loneokningstakten dimpades forra dret. Enligt
Medlingsinstitutets konjunkturlonestatistik éka-
de I6nerna preliminirt med 3,4 %, vilket var 0,7
procentenheter ligre in ir 2002. Den dimpade
16neskningstakten var sannolikt en effekt av en
relativt svag konjunktur och en lig efterfrigan pa
arbetskraft.

Lonerna férvintas fortsitta oka 1 relative
méittlig takt de nirmaste &ren bland annat till
foljd av att sysselsittningsutvecklingen bedéms
bli fortsatt svag och inflationstrycket lagt. For
ekonomin som helhet 6kar 16nerna med 3,2 %
per &r 2004 och 2005. Direfter forutsitts 1onerna
oka med 3,5 % per &r.

Tabell 7.1 Loneutveckling

Procentuell férdndring

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Industri 3,9 42 3,3 - - -
Byggindustri 48 3,7 3,8 - - -
Néringslivets

tjanstesektor 43 3,8 3,2 - - -
Kommunala

myndigheter 49 45 3,7 - - -
Statliga

myndigheter 42 43 40 - - -
Totalt 44 4,1 34 3,2 3,2 3,5

Kallor: Medlingsinstitutet och Finansdepartementet.

Lonerna 6kade forra dret preliminirt med 3,4 %,
vilket var betydligt mindre in &r 2001 och 2002
d3 16nerna steg med 4,4 % respektive 4,1 %, se
tabell 7.1. Lonedkningstakten dimpades forra
dret 1 alla sektorer utom 1 byggsektorn. I
niringslivets yanstesektor ~ har  I6ne-
okningstakten successivt blivit ligre sedan
mitten pd 2001. Det ir frimst inom bank,
forsikring och foretagstjinster som lénerna har
utvecklats svagare idn tidigare. Lonerna i offentlig
sektor steg mer in 1 niringslivet forra dret, vilket
dven var fallet 2001 och 2002.

De flesta faktorer rtalar fér att lone-
okningstakten kommer att vara fortsatt l8g den
nirmaste tiden jimfért med utvecklingen de
senaste dren. Efterfrigan pd arbetskraft ir for
nirvarande 1ig. Trots en o©kad aktivitet i
ekonomin 1 &r forvintas sysselsittningen oka
forst 2005. Det underliggande inflationstrycket
bedéms vara ligt bide i &r och nista &r.
Produktiviteten 1 sdvil industrin  som
niringslivets tjinstesektorer har visserligen stigit
kraftigt de tvd senaste dren, vilket skulle kunna
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ge utrymme for hogre lénedkningar, men
foretagens vinster har inte forbittrats 1 samma
utstrickning eftersom de bland annat tvingats
sinka sina priser pd exportmarknaden. Den l3ga
inflationstakten innebir att reallonerna fortsitter
att O0ka 1 god takt trots ligre nominella
l6nedkningar. Den offentliga sektorns finanser
ir anstringda, vilket kan leda ull att
lonedkningarna 1 offentlig sektor blir svagare
framéver dn de varit de senaste dren.

Inom niringslivet  har  flertalet  avtal
forhandlats om 1 4r. Inom industrin resulterade
avtalsforhandlingarna 1 tredriga avtal som ger
avtalsmissiga 16nedkningar for hela perioden pd
mellan 5,8% och 75%. En arbetstids-
forkortning som motsvarar en l6nedkning pd
0,5 % ir inkluderad i avtalen. De flesta avtalen
innehdller individgarantier och héjningar av den
ligsta lonenivin. Medlemmarna tjinstemanna-
forbunden fick 1 flera fall ndgot lagre
l6neskningar in medlemmarna 1 fackférbund
som ir anslutna till LO. Det sista avtalsdret ir
uppsigningsbart i alla avtal.

De nya avtalen inom byggbranschen och
inom branschen fér informations- och
kommunikationsteknik ligger 1 linje med avtalen
inom industrin.

Fackférbundet Handels avtal med arbets-
givaren Svensk Handel ger avtalsmissiga 16ne-
okningar pd totalt ca 9 % pd tre &r. De lokala
potternas storlek 6kar successivt under perioden.
Att  avtalen inom handeln ger hogre
l6nedkningar dn avtalen inom industrin ligger i
linje med den I3glénesatsning som var
vigledande i LO-férbundens samordnade 16ne-
krav ull arbetsgivarna. Tjinsteminnen inom
handeln har slutit avtal som ligger 1 linje med
avtalen inom industrin.

Avtalen som slutits hitulls 1 &r ger ligre
avtalsmissiga 16nedkningar in vad de foregdende
avtalsférhandlingarna resulterade 1.

Inom kommunsektorn l6per de flesta avtalen
fram till och med mars 2005. Den genomsnittliga
avtalsokningen inom sektorn dr ndgot ligre 1 &r
in forra dret. Manga avtal saknar dock centralt
faststillda I6neskningar.

Sammantaget bedéms lonerna 1 ekonomin
som helhet 6ka med 3,2 % bide i ir och nista 3r.
Reallonerna beriknas stiga med 1 genomsnitt ca
2,5 % per ar.
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8 Inflation

Den svenska ekonomin har under det senaste
3ret kinnetecknats av jimforelsevis 13gt resurs-
utnyttjande och hég produktivitet samtidigt som
importpriserna har sjunkit. Inflationstrycket ir
dirfor l8gt for nirvarande. Det liga pristrycket
forutses bestd under bérjan av prognosperioden
2004-2005. Under senare delen av prognos-
perioden vintas den stirkta tillvixten och efter-
frdgan gradvis leda till en 6kad inflation.
Inflationen, mitt som tolvmanaderstalet for
konsumentprisindex (KPI)", vintas uppgd till
0,6 % 1 slutet av 2004 och 2,1 % 1 slutet av 2005
(se tabell 8.1). Mitt som drsgenomsnitt beriknas
inflationen vara 0,4 % 2004 och 1,4 % 2005. Den
underliggande inflationen enligt Riksbankens
mitt UNDI1X", beriknas uppgd tll 0,9 % 1
slutet av 2004 och 1,4% 1 slutet av 2005.
Skillnaden mellan de bigge inflationsmitten 1
slutet av prognosperioden beror frimst pd att
rintorna fér egnahem, som inte ingdr i UND1X,
bedéms bidra till att KPI stiger under 2005.
Under det medelfristiga kalkyliret 2006 antas
inflationen vara i linje med inflationsmélet.

Tabell 8.1 Konsumentprisutveckling

Procentuell féréndring

2002 2003 2004 2005 2006

KPI, drsgenomsnitt 2,4 2,0 0,4 1,4 2,0
KPI, dec—dec 2,3 14 0,6 2,1 2,0
UND1X, arsgenomsnitt 2,5 2,3 0,8 1,2 -
UND1X, dec—dec 2,2 1,7 0,9 1,4 -
HIKP, drsgenomsnitt 2,0 2,3 0,9 1,3 -
HIKP, dec—dec 1,7 1,8 1,0 1,5 -
NPI, arsgenomsnitt 2,5 14 -01 1,2 -
NPI, dec—dec 2,1 0,8 0,1 2,0 -
Prisbasbelopp, tkr 37,9 38,6 39,3 39,4 39,9

HIKP, EU, &rsgenomsnitt 2,1 2,0 1,7 1,8 1,9
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Energiprisernas effekter pa inflationen minskar

De kraftiga 6kningar av energipriserna som
skedde under vintern 2002/2003 kom att domi-
nera bilden av inflationen under de piféljande

13 Dys. den procentuella forindringen av KPT under 12 ménader.

14 UND1X exkluderar rintekostnader for egnahem samt direkta effekter
pi konsumentpriserna av férindringar i nettot av indirekta skatter och
subventioner.
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tolv minaderna. Den storsta effekten kom frén
elpriserna som steg mycket kraftigt under nigra
mdnader 1 slutet av 2002 och bérjan av 2003.
Elprisnivin har sedan dess forblivic hég varfor
elpriserna under varje minad 2003 drog upp
inflationstakten med mellan 0,8 och 1,2 procent-
enheter.

De stora elprishdjningarna i slutet av 2002 och
bérjan av 2003 paverkar nu inte lingre infla-
tionen. Dessutom har priset pd el 1 konsument-
ledet nu borjat sjunka nigot, dven om prisnivin
allyjimt ir betydligt hogre in den var fore de
kraftiga hojningarna kring rsskiftet 2002/2003.

I februari i &r var dirtill priserna pd brinsle
och drivmedel ligre dn ett dr tidigare. Energi-
prisernas samlade bidrag till inflationen blev dir-
med negativt 1 februari, dvs. de bidrog tll att
sinka inflationen, se diagram 8.1.

Diagram 8.1 Konsumentpriser pa energi. Energikomponent-

ernas prisindex och totala bidrag till KPl-inflationen
Inflationsbidrag, procentenheter Prisindex (1980=100)

20 mmmmm Sammanlagt inflationsbidrag fran energikomponenterna (vénster; 600
e |, prisindex (hdger)

15 L Brénsle, prisindex (hdger)
Dfivmedel; prisindex thoger)

y | e

2000 2001
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Kéllor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Inflationsprognosen bygger pd antagandet att
energipriserna under de nirmaste tvd dren ir mer
stabila dn de varit de senaste tvi ren. Elpriserna
forutses visserligen sjunka nigot, men de vintas
inte dtergd till 2002 &rs nivd under prognos-
perioden. Prognosen for oljepriset berors lingre
fram 1 detta avsnitt. Den sammantagna effekten
av energipriserna pd inflationen bedéms under
2004 och 2005 bli negativ, och betydligt mindre
kraftig 4n den varit 2003.

Inflationen har fallit kraftigt

Under andra halviret 2003 minskade inflationen
gradvis, frin 1,8 % 1 juni tll 1,4 % 1 december.
Direfter har inflationen fallit kraftigt och till och
med blivit negativ (se diagram 8.2). Energi-
prisernas utveckling ir inte den enda for-



klaringen till den fallande inflationen. Pris-
okningstakten frdn mainad tll minad har
didmpats tydligt under 2003 for flera grupper av
varor och tjinster. Diagram 8.2 visar att om man
utesluter energiprisernas direkta effekter frin
KPI har inflationen sjunkit successivt sedan
bérjan av 2002, med undantag fér enstaka
ménader.

Diagram 8.2 Inflation (KPI) exkl. el, bransle och drivmedel
Procent
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e | nflation
35 1 Inflation exkl. el, bransle och drivmedel
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Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Prisokningstakten ir ligre 1 dag dn den var for
tvd &r sedan, bide for importerade och inhemskt
producerade varor och tjinster, men utveckling-
en har sett olika ut for olika grupper. Diagram
8.3 visar bidragen, i procentenheter, frin prisut-
vecklingen for olika varor och tjinster till den
totala KPI-inflationen.

De inhemskt producerade varornas bidrag till
inflationen slutade falla i borjan av 2003 medan
bidraget frin tjinster, exkl. boende och admi-
nistrativt prissatta tjinster, fortsatte sjunka 1 fjol.
(De administrativt prissatta tjinsterna kommen-
teras lingre fram i detta avsnitt.) Det samman-
lagda bidraget fr&n inhemskt producerade varor
och tjinster exkl. boende upphérde att avta 1
slutet av 2002 och har sedan dess varit omkring
1 procentenhet.

De importerade varornas bidrag till infla-
tionen har diremot fortsatt att falla, for att
under 2003 bli negativt, dvs. dra ned den totala
inflationen. De fallande importpriserna har si-
ledes haft stor betydelse fér den kraftiga minsk-
ningen av inflationen den senaste tiden.
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Diagram 8.3 Bidrag till KPl-inflationen fran vissa varu- och

tjanstegrupper exkl. el, bransle och drivmedel
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Kéllor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Importpriserna fortsatter halla tillbaka inflationen

Priserna pd bearbetade varor 1 importledet vintas
fortsitta att minska under 2004. Det beror dels
pd den kronférstirkning som forutses under
dret, dels pa ett fortsatt dimpat pristryck pd
internationellt handlade varor. Révarupriserna i
importledet vintas minska markant som en f6]jd
av ligre priser pd olje- och petroleumprodukter
(se vidare avsnitt 4.2).

Aven under nista ir bedéms priserna pi
importerade varor i importledet sjunka nigot,
trots endast marginella férindringar 1 vixel-
kursen. Anledningen ir att oljepriset forutses
falla. Importpriserna pd bearbetade varor be-
déms diremot 6ka svagt under 2005 till foljd av
stigande virldsmarknadspriser p8 varor.

Priserna 1 importledet pdverkar konsument-
priserna bdde direkt, genom att en stor del av
konsumentvarorna importeras, och indirekt,
genom att priserna pi importerade insatsvaror
som anvinds 1 inhemsk produktion paverkar
konsumentpriserna. Genomslaget i konsument-
priserna av férindrade priser 1 importledet
uppkommer normalt med viss f6rdrdjning, och
det har ofta visat sig vara svirt att forutse
effekten bade till storlek och tidpunkt.

Sammanfattningsvis bedéms prisutvecklingen
1importledet bidra relativt mycket till att dra ned
inflationen under loppet av 2004, och endast
bidra marginellt tll att héja inflationen under
loppet av 2005. Oljeprisutvecklingen dr dock en
killa till osikerhet 1 prognosen.
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Lagt inhemskt inflationstryck

Den snabba okningen av inflationen pid in-
hemska varor och tjinster under 2000 och 2001
berodde &tminstone delvis pd att resursutnytt-
jandet i ekonomin vid den tidpunkten hade blivit
anstringt. Under ndgra &r hade sysselsittningen
stigit snabbt, och l6ner och enhetsarbetskrafts-
kostnader hade 6kat 1 relativt hog takt. Sirskilt
mirktes detta i utvecklingen av konsument-
priserna pd tjinster som steg snabbt (se diagram
8.3 ovan) sedan personalsituationen 1 konsu-
mentnira tjinstebranscher blivit mer och mer
anstringd under nigra ar.

Sedan dess har sysselsittningsuppgingen 1
ekonomin som helhet brutits. Produktivitets-
tillvixten har stirkts kraftigt efter att ha varit I3g
2001, och l6ner och enhetsarbetskraftskostnader
har stigit 1 betydligt ligre takt dn tidigare.
Resursutnyttjandet 1 den svenska ekonomin ir
for nirvarande l3gt (se avsnitt 1.2) vilket har
resulterat 1 ett sinkt inhemskt inflationstryck.

Inflationsférvintningarna har ocksd sjunkit
successivt under de senaste dren, iven om de steg
nigot under férsta halviret 2003, sannolikt
under pédverkan av energiprisutvecklingen. I
borjan av 2002 13g inflationsférvintningarna pd
ett &rs sikt kring 2,5 %, bide enligt Konjunktur-
institutets undersdkning av hushéllens ink6ps-
planer och enligt féretaget Prosperas under-
sokning av  forvintningar bland  arbets-
marknadens och penningmarknadens aktérer. I
bérjan av 2004 har dessa forvintningar legat
strax under 2 %.

Som framgdr i avsnitt 6 vintas sysselsitt-
ningen inte stiga férrin nista &r. Lonerna férut-
ses 0ka med 3,2 % per ar 2004 och 2005, och
produktivitetstillvixten vintas vara relativt god,
vilket talar f6r att enhetsarbetskostnaden stiger
méttligt. Mot denna bakgrund bedéms det in-
hemska inflationstrycket férbli 18gt  under
prognosiren. Det antas visserligen stiga gradvis i
takt med att konjunkturen och efterfrigan stirks
och sysselsittningen ter 6kar, men prognosen
innebir att det dven 1 slutet av prognosperioden
finns ledig kapacitet 1 ekonomin varfor
inflationstrycket dven d& vintas vara relativt ligt.

Konjunkturinstitutets kvartalsbarometer har
begrinsad tickning inom de konsumentinriktade
tjinstebranscherna, men de barometerfrigor
som ror bristen pd personal inom handeln kan i
viss min ses som indikatorer pi graden av
resursutnyttjande dven 1 nirliggande tjinste-
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branscher. Diagram 8.4 visar ett sammanvigt
métt pd svaren pd dessa frigor. I diagrammet
visas ocksd Riksbankens métt pd huvudsakligen
inhemskt genererad underliggande inflation,
UNDINHX, exkl. energi, ett inflationsmitt
som till stor del speglar konsumentprisutveck-
lingen pd tjinster. Under senare dr har de tvd
tidsserierna samvarierat relativt vil med ca 1,5 irs
fordrojning. Om monstret bestr kan féretagens
uppgifter om l&g personalbrist i1 dag ses som ett
stdd for beddmningen att kostnadstrycket inom
produktionen av konsumenttjinster forblir l8gt
under en stor del av prognosperioden.

Diagram 8.4 Inhemsk underliggande inflation och bristtal i

LELTE

Inflation, kvartalsgenomsnitt, procent Nettotal
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* Nettotal (andel "ja” minus andel "nej") for Konjunkturbarometerns fragor om

personalbrist i parti-, motorfordons- o. detaljhandel, sammanvégda med antalet
sysselsatta i resp. bransch.

Kéllor: Statistiska centralbyrdn, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.
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En del av den inhemskt genererade inflationen
som inte har dimpats de senaste dren utgdrs av
de prisdkningar som genomforts pd administra-
tivt prissatta tjinster, som t.ex. avgifter for
vatten och avlopp, kollektivtrafik och sjukvird.
Effekten av dessa tjinstepriser pd den totala
KPI-inflationen har 6kat relativt kraftigt sedan
1998 och har under 2003 varit nistan 0,2 pro-
centenheter, vilket dr ett ansenligt bidrag med
tanke pd den l3ga totala inflationen. (Se diagram
8.3.) Aven under prognosperioden vintas dessa
taxor dra upp inflationen mer in vanligt.
Utvecklingen av handelns marginaler, som
bedéms ha bidragit till att hoja inflationen under
2003 jimforelsevis mycket, vintas ha betydligt
mindre effekter pd inflationen 2004 och 2005.
Prognosen bygger pd antagandet att effekt-
erna pd konsumentprisutvecklingen av det stora
antalet arbetsdagar 2004 jimfért med 2003 ir
forsumbara. (Se fordjupningsruta pd sidan 18.)



Bostadsrantorna drar upp inflationen under 2005

Boendekostnaderna bidrog 1 stor utstrickning
tll inflationen 2003, dven bortsett frin energi-
priseffekterna. Under loppet av 2003 6kade
hyrorna med 2,6 %, vilket bidrog ull att hoja
inflationen med 0,4 procentenheter. Hyres-
okningarna bedéms bli ndgot hogre under loppet
av 2004, frimst mot bakgrund av de 6kade upp-
virmningskostnaderna fér hyresfastigheter, och
ndgot ligre under 2005.

Rintekostnaderna fér egnahem har sedan april
2003 bidragit till att hdlla nere inflationen avse-
virt. Enligt den rinteprognos som redovisas 1
avsnitt 3.2 blir detta fallet dven under 2004.
Under férsta halviret 2005 innebir prognosen
att egnahemsrintorna i stillet borjar bidra till att
oka inflationen. I slutet av 2005 bedéms rinteut-
gifterna bidra till att hoja inflationen med drygt
en halv procentenhet.

Sammantaget  forutses  utvecklingen av
boendekostnaderna, exklusive skatt och upp-
virmning av egnahem, sinka inflationen under
loppet av 2004 med ca 0,2 procentenheter, men
héja inflationen under loppet av 2005 med ca 0,9
procentenheter.

Inflationen narmar sig langsamt malet

Sammanfattningsvis férvintas det underliggande
inflationstrycket férbli 13gt under prognos-
perioden 2004-2005. Den underliggande infla-
tionen, mitt med UNDI1X, férutses stiga relativt
lingsamt under 2005 (se diagram 8.5). Egna-
hemsrintorna (som inte ingdr i UND1X) gér att
inflationen mitt med KPI stiger i snabbare takt.
I inflationsprognosen for 2005 antas att den s.k.
grona skattevixlingen fortsitter med samma
profil som 2004 (bl.a. héjda energiskatter).

I december 2005, di det alltjimt bedoms
finnas lediga resurser 1 ekonomin, beriknas den
underliggande inflationen (UND1X) vara
knappt 1,5 % och inflationen, mitt med KPI,
vara drygt 2 procent. Penningpolitiken antas an-
passas sd att inflationen under det medelfristiga
kalkyldret 2006 utvecklas 1 linje med Riks-
bankens inflationsmal.
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Diagram 8.5 Konsumentprisernas utveckling
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9 Hushallens ekonomi och
konsumtionsutgifter

De senaste drens trend med kraftigt stigande re-
alinkomster bréts 2003 d3 den reala inkomsten
var oférindrad jimfért med Sret innan. Ar 2004
beriknas hushéllens reala disponibla inkomster
6ka med 6ver 2 %, for att ren direfter 6ka med
drygt 1% per ar. Trots en svagare inkomstut-
veckling bedéms hushillens konsumtionsutgif-
ter 6ka med cirka 2 % per 3r under prognosperi-
oden. Den relativt goda konsumtionstillvixten
stods av fortsatt l8ga rintenivder och en god
formogenhetsstillning. Den foérhillandevis svaga
inkomstokningen innebir att sparkvoten faller
under prognosperioden.

9.1 Hushallens inkomster

Hushillens reala inkomster har under ett antal &r
utvecklats mycket gynnsamt. Bakom 6kningen
lig en god utveckling av hushéllens lonein-
komster 1 kombination med statliga utgifts-
reformer och skattesinkningar. Ar 2003 med-
forde en simre reallonetillvixt och ett fortsatt
svagt arbetsmarknadslige att den goda utveck-
lingen brots.

Perioden  1998-2002 med en drlig
genomsnittlig  realinkomsttillvixt  pd 3,6 %
foregicks dock av en period med mycket svaga,
och vissa 3r fallande, realinkomster. Den senaste
10-drsperioden har hushéllens realinkomster 1
genomsnitt kat med 1,6 % per ar, vilket dven dr
den forvintade genomsnittliga tillvixten for
prognosperioden 2004-2006.

Oforandrade realinkomster 2003

Hushillens reala inkomster var oférindrade
2003 jimfért med &ret fore (se tabell 9.1). Den
svaga konjunkturen innebar en dimpning av
timléneutvecklingen och antalet arbetade
timmar 1 ekonomin som helhet minskade, vilket
medférde att léneinkomsterna fére skatt var
realt oférindrade.

Offentliga transfereringar till hushillen ékade
realt med drygt 5 %. Av kningen beror 3,4 pro-
centenheter pd att det sirskilda grundavdraget
for pensionirer ersattes av en beskattad garanti-
pension. Forindringen innebar att pensionerna
fore skatt steg samtidigt som hushéllens skatte-
betalningar 6kade. I samband med omliggningen
utlovades att ingen pensionir skulle f sinkt
nettopension. Overgingen kom dirmed att
innebira en viss 6verkompensation till hushéllen.
Taket 1 arbetslshetstorsikringen hojdes vid hal-
vérsskiftet 2002 och gav dirmed en positiv effekt
pd tillvixten 1 de reala transfereringarna iven
2003.

Hushillens skatter och avgifter ckade realt
med drygt 5 %, vilket ir av samma storleksord-
ning som Okningen av de offentliga hushalls-
transfereringarna. Forutom den ovan nimnda
forindringen pd pensionsomridet 2003 genom-
fordes en skattevixling som innebar att inkomst-
skatten sinktes for vissa inkomstgrupper. Samti-
digt hojdes energiskatterna 1 motsvarande grad,
med hégre priser som f6ljd. Skatterna i kommu-
ner och landsting héjdes med sammanlagt 65
ore, vilket dimpade inkomstékningen med 0,7
procentenheter.

Opvriga inkomster ékade svagt 2003. Utveck-
lingen, med en realt oférindrad disponibelin-
komst, stimmer vil dverens med den bedém-
ning som gjordes i budgetpropositionen efter
hinsyn till nationalrikenskapernas (NR:s) om-
liggning av skatteredovisningen (se
férdjupningsruta pd sidan 73).

Tabell 9.1 Hushallens reala disponibla inkomster

Mdkr | Procentuell fordndring

2003 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Loneinkomster 1014 5,6 34 1,4 0,0 1,8 2,0 2,1
Transfereringar fran offentlig sektor 465 1,3 0,3 2,3 52 2,3 0,8 0,8
Ovriga inkomster 250 1,6 49 -45 0,5 43 0,1 -0,7
Skatter och avgifter -491 2.9 -5,2 =50 53 2.4 1,7 1,6
Disponibel inkomst 1239 4,2 6,5 3,0 0,0 2,2 13 1,2

Anm.: Real disponibel inkomst ar deflaterad med implicitprisindex for hushallens konsumtionsutgifter (IPI).

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Tabell 9.2 Bidrag till realinkomstékningen

Procentenheter

2002 2003 2004 2005 2006
Loneinkomster 1,1 0,0 1,5 1,6 1,7
Ovriga faktorinkomster -0,1 0,1 0,6 0,4 0,3
Réntor och utdelningar -0,5 0,1 04 -02 -04
Transfereringar fran
offentlig sektor 0,8 1,9 0,9 0,3 0,3
Privata transfereringar -05 -01 -01 -02 -0,
Skatter och avgifter 20 -20 -09 -0,7 -07
Real disponibel inkomst' 3,0 0,0 2,2 13 12
IPI*2 1,8 2,5 11 1,5 1,9
Nominell
disponibel inkomst 48 2,4 3,3 29 3,1
Sparkvot® 54 3,5 3,7 2,9 2,0
Finansiell sparkvot 9,7 1,1 8,0 14 6,8

Anm.: Real disponibel inkomst &r deflaterad med implicitprisindex for hushallens
konsumtionsutgifter (IPI).

!Procentuell forandring.

2 Implicitprisindex for hushéllens konsumtionsutgifter.

¥ Exklusive avtalspensioner.

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Relativt stark realinkomstokning i ar till foljd av
svag inflation

Hushallens inkomster bedéms utvecklas fortsatt
svagt framdver. Till £6]jd av den liga inflationen
blir emellertid utvecklingen 1 reala termer relativt
stark 1 &, med en o6kning pd 2,2 %.
Implicitprisindex fér den privata konsumtionen
torutses 6ka med endast 1,1 %.

De reala 16neinkomsterna beriknas ¢ka med
1,8 % (se tabell 9.1), vilket ger ett bidrag till in-
komstokningen med 1,5 procentenheter (se ta-
bell 9.2). Aven 6vriga faktorinkomster samt
rintor och utdelningar beriknas ge ett positivt
bidrag pd tillsammans 1 procentenhet, trots att
hushéllen 6kade sina skulder kraftigt forra dret.
Den o6kade uppliningen motverkas av fallande
rantor.

Transfereringar frén offentlig sektor vintas
oka realt med drygt 2 %, vilket ger ett positivt
bidrag till 6kningen av inkomsten med nirmare
1 procentenhet. Detta forklaras till en del med
att utbetalningarna frin lderspensionssystemet
okar. I det nya pensionssystemet riknas pensio-
ner och intjinade pensionsritter upp med ett in-
komstindex vilket innebir att pensionerna, med
viss fordrojning, utvecklas 1 takt med den
yrkesverksamma befolkningens inkomster. Ar
2004 okar inkomstindex med 3,4 %, vilket
medfér att pensionerna okar relativt starke i
forhillande tll den svaga inflationstakten.
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Utbetalningar frin arbetsloshetskassan  okar
ocksd di arbetslésheten férvintas stiga med 0,6
procentenheter 2004.

Aven i &r genomfors en skattevixling som in-
nebir att energiskatterna hojs med totalt 2 mil-
jarder kronor. Som kompensation {6r den del av
energiskattehojningen som direkt paverkar hus-
hillen sinks inkomstskatten med 1,4 miljarder
kronor genom att alla inkomsttagare fir en
skattereduktion om 200 kronor. Samtidigt héjs
skatterna i kommuner och landsting med 34 6re,
motsvarande 4,5 miljarder kronor. Sammantaget
okar hushéllens skatter och avgifter med drygt
2%, wvilket ger ett negativt bidrag ull
inkomstutvecklingen pd knappt 1 procentenhet.

Svag realinkomst6kning de kommande aren

Hushillens reala inkomster bedéms stiga med
endast 1,3 % 2005 och med 1,2 % 2006 trots en
gradvis stirkt arbetsmarknad. Det ir frimst 16-
ner och 6vriga faktorinkomster som stér f6r det
positiva bidraget till realinkomstékningen. Sti-
gande rintor bidrar till 6kade rinteutgifter och
forsimrat rintenetto. Bland privata transfere-
ringar ingdr nettot av hushéllens premieinbetal-
ningar till skadeférsikringar och skadeforsik-
ringsutfallet, som under flera 3r varit positivt for
hushéllen. I prognosen har antagits att detta gap
sluts 2005 och att férsikringsbolagen direfter tar
ut hégre premier frin hushillen idn vad de betalar
ut 1 skadeersittning.

Transfereringar frdn offentlig sektor ger rela-
tive smd bidrag tll inkomstutvecklingen. For
2005 och 2006 ir det inte beslutat hur skattevix-
lingen skall utformas. I berikningarna antas att
skattevixlingen fortsitter med samma profil som
2004. Det innebir att energiskatterna hojs ytter-
ligare samtidigt som hushillen kompenseras ge-
nom inkomstskattesinkningar. Totalt sett pa-
verkas inte hushllens reala inkomster av skatte-
vixlingen.

Svagare 6kning av offentliga
transfereringsinkomster

Hushillens inkomster fr&n pensioner steg
kraftigt 2003 di det sirskilda grundavdraget for
pensiondrer ersattes av en beskattad garanti-
pension (se tabell 9.3). Den l3ga inflationstakten
1 ir medfor att inkomstindex, som till storsta
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delen styr de offentliga pensionsutbetalningarna,
okar svagt 2005.

Hushillens inkomster frin sjukdoms- och
handikapprelaterade transfereringar har under
flera &r stigit kraftigt. Efterhand som korttids-
sjukskrivningarna &vergatt till lingre sjukfall har
ersittningen 1 form av aktivitets- och sjukersitt-
ning (tidigare fortidspension) bérjat dka. Ok-
ningstakten forutsitts avta under prognosperio-
den. Ett minskat antal korta sjukfall, en
overforing av sjukskrivna till aktivitets- och
sjukersittning samt vissa utgiftsminskande &t-
girder, vintas leda till fallande inkomster 1 form
av sjukpenning i ir. Okningen 2005 forklaras av
att den sjukpenninggrundade inkomsten okar
trin 77,6 % till 80 % samt att staten iter tar an-
svaret for ersittningen den tredje sjukveckan.
Ytterligare en inkomstpost som 6kat kraftigt
under ett antal &r ir assistansersittningen som
vintas fortsitta att vixa med 6ver 10 % per 4r 1
reala termer. Trots minskade sjukskrivningar be-
riknas sammantaget hushéllens transfereringsin-
komster till foljd av ohilsa stiga realt under
2004-2006.

Arbetslosheten bedoms 6ka frin 4,9 % 2003
tll 5,5 % 2004. Dirmed stiger iven hushéllens
inkomster frin a-kassan 1 &r. Under perioden
direfter vintas hushdllens transfereringsin-
komster frin arbetsmarknadsomridet minska
realt 1 takt med att arbetsmarknaden forbittras.

Hushéllens inkomster frin stod till familjer
och barn stiger realt under prognosperioden. Ar
2006 forklaras 6kningen av den av regeringen
aviserade satsningen pi transfereringar till barn-
familjer, diribland férindrat underhéllsstod, for-
indrat bostadsbidrag samt sirskilda insatser rik-
tade tll barn 1 ekonomiskt utsatta familjer.
Vidare ingdr det aviserade barntilligget till stude-
rande. De kraftigt minskade inkomsterna frin
studiestod 2003 forklaras till storsta delen av
firre antal studerande.

Hushéllens inkomster frin 6vriga lopande
transfereringar, dir bl.a. socialbidrag samt bidrag
till asylsokande ingdr, beriknas minska under
prognosperioden.

Tabell 9.3 Andamélsfordelade transfereringsinkomster

Mdkr | Procentuell féréandring

2003 2002 2003 2004 2005 2006
Pensioner 223 2,3 8,2 2,0 -0,1 1,8
Sjukdom 113 6,9 48 1,2 5,6 2,2
Arbetsmarknad 39 0,1 1,7 11,0 49 83
Familjer &
barn 47 0,5 1,3 1,5 0,5 1,2
Studier 12 | =53 ~-11,5 2,0  -1,7 0,8
(Ovriga lopande
transfereringar 32 | =27 -2,8 -1,1 -0,8 -1,2
Summa 466 23 52 23 0,8 0,8

Anm.: Transfereringsinkomsterna ar deflaterade med implicitprisindex for
hushallens konsumtionsutgifter (IPI).
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Ett utvidgat inkomstbegrepp

I NR:s redovisning ingdr inte kapitalvinster 1
hushéllens inkomster. Skatter pd realiserade ka-
pitalvinster ingdr dock i hushillens skatter och
paverkar dirmed hush8llens inkomster negativt.
Om hushéllens skatter pd kapitalvinster utveck-
las 1 takt med 6vriga inkomster paverkas inte re-
alinkomsternas tillvixttakt. Men om kapital-
vinsterna varierar kraftigt, vilket har varit fallet
de senaste &ren, pdverkar skatten pd kapitalvins-
terna den redovisade inkomstutvecklingen. Ef-
tersom hushéllen kan betala skatterna p3 kapital-
vinster med en del av férsiljningsinkomsterna
erhdlls en mer rittvisande bild av den underlig-
gande inkomstutvecklingen om inkomsten re-
dovisas exklusive skatter pd kapitalvinster. Av
tabell 9.4 framgdr att den reala inkomstékningen
exklusive skatt pd kapitalvinst var hogre 1999
och 2000 di hushdllens kapitalvinster okade
markant. De foljande tv &ren sjonk kapitalvins-
terna och dirmed dven hushéllens skatteinbetal-
ningar. Den justerade reala inkomsten 6kade di
svagare dn den av NR redovisade inkomsten.
Sirskilt markant ir utvecklingen mellan 2000
och 2001 d3 fallet 1 kapitalvinsterna minskade
hushéllens skatter med 18 miljarder kronor eller
nistan 2 % av den disponibla inkomsten.

Tabell 9.4 Effekt av kapitalvinster pa disponibelinkomst

Procentuell féréndring

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Beraknad skatt pa kapitalvinster, mdkr 19 31 40 22 16 18 20 22 23
Real disponibel inkomst

Enligt NR 1,9 2,5 4,2 6,5 3,0 0,0 2,2 1,3 1,2

Exklusive skatt pa kapitalvinster 2,0 3,6 49 46 2,4 0,1 2,4 1,4 1,2

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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9.2 Hushallens konsumtionsutgifter
Hushéllens konsumtionsutgifter steg i fjol med
2,0 %. Under 2003 6kade hushillens konsum-
tion sdledes i forhdllandevis god takt trots att
hushéllens reala disponibla inkomster var ofér-
indrade 1 jimforelse med 2002. Eftersom hus-
hillens realinkomster 6kade kraftigt dren dess-
forinnan kunde sparandet som andel av de
disponibla inkomsterna dras ner.

I &r verkar svagare sysselsittning och hogre
arbetsloshet dterhdllande pd konsumtionsutgif-
terna. Samtidigt finns andra faktorer som talar
for en god konsumtionstillvixt under prognos-
perioden. Hit hor fortsatt 1iga rintenivier och
en god formégenhetsstillning. Den ovanligt
kraftiga kalendereffekten i &r bidrar med 0,2 pro-
centenheter till konsumtionstillvixten, som upp-
skattas till 2,0 % for att sedan oka till 2,2 %
2005. I den medelfristiga kalkylen for 2006 for-
utses konsumtionsutgifterna fortsitta att vixa
med drygt 2 %.

Konsumtionen har okat i jamn takt

Enligt de preliminira nationalrikenskaperna har
konsumtionen 6kat 1 jimn takt under de tvd se-
naste dren. 2003 uppgick konsumtionstillvixten
till 2,0 % mitt som drsgenomsnitt. Konsumtio-
nen av varor 6kade med nistan 3 % medan kon-
sumtionen av tjinster steg med knappt 1 %. Till
den starka utvecklingen av varukonsumtionen
bidrog framfor allt konsumtionen av sillanképs-
varor som steg med drygt 4 %.

Under &ret var prisutvecklingen 1 flera bran-
scher inom sillankdpsvaruhandeln dimpad och
inom elektronikhandeln f6ll priserna i snabbare
takt dn tidigare. Prisutvecklingen bidrog sanno-
likt till den stora volymékningen.

Hushéllens konsumtion av bilar ¢kade i fjol
med nira 6 % efter en nedging sdvil 2001 som
2002 och bidrog till att hoja den totala konsum-
tionstillvixten med tv4 tiondels procentenheter.

Samtidigt finns det tecken pi att bilforsilj-
ningen mattades av under fjirde kvartalet och
inregistreringen av  personbilar har sjunkit
ytterligare under forsta kvartalet 1 &r.

Konsumtionen av tjinster (exkl. boende),
som 1 stort sett legat pd en oférindrad nivé sedan
slutet av 2000, borjade dka 1angsamt under fjol-
dret (se diagram 9.1). Bland de utgifter som
okade mirks bla. konsumtionen av tandvird
(frimst 1 privat regi), barnomsorg och kollektiv-
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trafik. Aven konsumtionen av tjinster inom
mobiltelefoni 6kade. Hushillens utgifter for
restaurang- och hotelltjinster fortsatte att
minska under 2003.

Diagram 9.1 Hushallens konsumtion av varor och tjanster

Miljarder kronor, fasta priser, referensér 2002, sdsongrensade vérden

150 80

140
70
130
120
60

110

Varor (védnster axel)

e Tidnster, exkl. boende (hoger axel)
100 } } } } } } } } }
93 95 97 99 01 03
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Hushallens formogenhetsstallning starktes 2003

Efter en period med kraftigt fallande virden pd
aktier och fondandelar borjade boérsen iter att
stiga under viren 2003. Vid arsskiftet 2003/2004
uppgick virdet av hushéllens aktie- och fondin-
nehav il ca 700 miljarder kronor vilket innebir
en kraftig 6kning frdn ca 570 miljarder kronor
vid &rsskiftet dessférinnan. (Se tabell 9.5.) Efter-
som hushéllen under &ret dven fortsatte att 6ka
sitt sparande 1 bank- och forsikringstillgingar
betyder det att hushéllens totala finansiella till-
gingar 6kade med nistan 10 % under 2003.
Samtidigt 6kade hushdllen sina skulder med
nistan 10 % och sammantaget forbittrades net-
toférmogenheten med drygt 120 miljarder kro-
nor.

Tabell 9.5 Hushallens finansiella formogenhet

Miljarder kronor vid respektive ars slut

1999 2000 2001 2002 2003

Finansiella tillgngar' 2798 2780 2822 2625 2869
aktier och fonder 1085 956 831 570 699
bankinlaning 4217 414 417 506 530
forsakring 733 800 889 927 947
bostadsréttsandelar 334 418 430 426 494

Finansiella skulder 1031 1123 1227 1325 1447

Finansiell

nettoformdgenhet 1767 1657 1595 1300 1422

Anm.: Exklusive varden i hushallens intresseorganisationer.

UExklusive ollektiva forsakringar och posten "6vriga finansiella tillgdngar” som
ingar i finansrakenskaperna.

Kélla: Finansinspektionen (Sparbarometern).
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Nettoférmogenheten ir dock betydligt lagre dn
kring sekelskiftet 2000 di virdet pd Stockholms
fondbors var som hogst. Som framgir av tabell
9.5 beror detta mer pa att skulderna har 6kat in
att de finansiella tillgdngarna har minskat.

Forutom finansiella tillgdngar besitter hushl-
len stora reala tillgdngar, framfér allt 1 form av
smihus. Den tilltagande bel&ningen ir i stor ut-
strickning knuten till stigande smahuspriser,
dvs. en 6kad real formogenhet, samt stigande
priser pd bostadsrittsandelar.!’s Smihuspriserna
var 2003 drygt 7 % hogre dn dret fore. Av dia-
gram 9.2 framgdr att hushdllens skuldsittning i
jimforelse med deras totala tillgdngar ir lig ur
ett historiskt perspektiv, aven om den stigit frin
den ligsta noteringen pd 20 % &r 1999 till ca
24 % under sdvil 2002 som 2003. I relation till
hushéllens disponibla inkomster har skulderna
diremot stigit nigot mer de senaste dren och lig-
ger idag nira de nivder som rddde under bérjan
av 1990-talet. Detta bidrar tll att hushillen blivit
mer kinsliga for rinteférindringar.

Diagram 9.2 Hushallens skulder

Procent
150 50
Andel av disponibel inkomst (vanster axel)
e \ndel av bruttotillgangar (hdger axel)
125 4 40
100 - 430
75 "ttt 20

80 8 8 8 8 90 92 94 9 98 00 02
Anm.: Vid berdkning av bruttotillgangar ar kollektiva forsakringar exkluderade.

Kallor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Hushallen gynnas dock av att de samlade rinte-
utgifterna for nirvarande hills nere tll f6ljd av
det liga nominella rinteliget. Ligre rintor
medforde att hushillens rinteutgifter minskade
med nistan 1,5 miljarder kronor mellan 2002 och
2003 trots att skulderna okade. Aven i &r
forvintas  sjunkande rintor bidra wll att
rinteutgifterna minskar trots att skulderna 6kar.
Aren direfter bedéms rintorna bérja stiga och
hushéllens upplining fortsitter att 6ka om in i

15 Hushallens skulder utgérs till ca 60 % av lan i bostadsinstitut.
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en lingsammare takt. Sammantaget beddms
didrmed rinteutgifterna iter stiga fr.o.m. 2005.
Trots det forblir rintekvoten, definierad som
rinteutgifter 1 forhdllande tll disponibla
inkomster, lg ur ett historiskt perspektiv. (Se
diagram 9.3.)

Diagram 9.3 Hushallens rinteutgifter efter skatt

Procent av disponibel inkomst

81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06
Kallor: Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

God konsumtionstillviaxt 2004

Statistiska centralbyrins och Handelns utred-
ningsinstituts index fér detaljhandeln visar pd en
fortsatt hég volymitillvixt i inledningen av 2004.
I Konjunkturinstitutets undersékning av hus-
hillens inkdpsplaner (HIP) har tillférsikten
kring den ekonomiska utvecklingen stirkts un-
der inledningen av 2004 efter att ha forsvagats
kraftigt under det fjirde kvartalet 1 fjol. De
stirkta forvintningarna giller sivil den egna
ekonomin som den svenska ekonomin i allmin-
het. Nivin pd bidda dessa indikatorer ir hogre
idag in for ett &r sedan. (Se diagram 9.4.) Hus-
hdllen ir dock alltjimt oroade over det svaga
arbetsmarknadsliget och en majoritet av hushal-
len tror pd en stigande arbetsléshet under det
nirmaste aret.

Utvecklingen pd arbetsmarknaden kommer
troligen att vara en av de avgorande faktorerna
for konsumtionsutvecklingen. Forutom att sys-
selsittningen pdverkar hushéillens inkomster har
den sannolikt ocksa stor betydelse for tillforsik-
ten infér framtiden, och dirmed fér hushillens
val mellan konsumtion och sparande. En indi-
kator som tyder pd viss forsiktighet bland hus-
hdllen ir inregistreringarna av personbilar. Dessa
minskade ndgot under det forsta kvartalet 1 &r
jimfért med fjirde kvartalet 1 fjol.



Diagram 9.4 Hushéllens forvantningar om ekonomin 12

manader framat
Nettotal, procent
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60 -
; e

f] e

=20 \/
-40

Arbetsldsheten
e Eoen ekonomi
Svensk ekonomi
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Anm.: Vérden fore januari 2002 4r nivajusterade.
Kallor: Statistiska centralbyrdn och Konjunkturinstitutet.
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Jamn konsumtionstillvixt dven kommande ar

Efter en viss &terhdllsamhet 1 konsumtions-
utvecklingen under fjirde kvartalet i fjol och un-
der forsta halviret 1 &r bedéms hushillens kon-
sumtionsutgifter komma att 6ka i en ndgot
hogre takt fr.o.m. 1 host. Det hinger samman
med att hushdllens tllférsikt vintas forstirkas i
takt med ljusare arbetsmarknadsutsikter. Sam-
mantaget bedéms konsumtionen mitt som &rs-
genomsnitt 6ka med 2,0 % 1 &r. I takt med att
utvecklingen pd arbetsmarknaden forbittras
vintas hushillen fortsitta att 6ka sin konsum-
tion &ven iren direfter. Ar 2005 vintas en k-
ning med 2,2 % och dven kalkyldret 2006 okar
konsumtionen med strax éver 2 %.

Faktorer som bedéms ge stéd 3t en gynnsam
konsumtionsutveckling de nidrmaste dren ir dels
hushillens forhdllandevis starka tillférsikt infér
den framtida ekonomiska utvecklingen, dels
hushéllens stabila f6rmégenhetsstillning som ir
en fo6ljd av det sparodverskott som byggts upp
under 2001 och 2002 samt stigande tillgdngspri-
ser. Till riskbilden hér osikerheten kring ut-
vecklingen pd arbetsmarknaden. En stigande ar-
betsloshet skulle sannolikt leda till dimpad
ullforsikt samtidigt som  inkomstutvecklingen
skulle bli svagare vilket ssmmantaget kan leda till
en ligre konsumtionstillvixt dn prognoserat.
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D3 konsumtionsutgifterna bedéms 6ka 1
samma takt som inkomsterna betyder det att
sparkvoten blir i stort sett ofdrindrad i r. Aren
direfter forutses konsumtionsutgifterna ©ka
snabbare dn hushéllens disponibla inkomster. Ar
2006 bedéms sparandet ha sjunkit till 2,0 % av
de disponibla inkomsterna jamfért med 3,7 % ar
2004. (Se diagram 9.5.)

Diagram 9.5 Hushallens nettosparkvot

Procent
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Anm.: Sparande, exklusive avtalspensioner, i forhallande till disponibel inkomst.
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.
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10 Investeringar

Investeringarna 1 niringslivet sjonk forra &ret for
tredje dret 1 rad. Ett stigande resursutnyttjande,
liga rintor och en stabilisering av féretagens
vinster bidrar till att nedgdngen bryts i &r. Det
drojer dock till nista ir innan en mer markant
dterhimtning sker. Bostadsbyggandet steg 1i
slutet av férra &ret och en viss 6kning forutses de
nirmaste dren. Kommunernas investeringar {6l
diremot kraftigt 1 fjol och det finns en stor
osikerhet om utvecklingen framéver. Invester-
ingsnivin inom offentliga myndigheter halls
uppe av de statliga satsningarna 1 infrastrukturen.
Det faktum att det ir fler vardagar i &r 4n f6rra
3ret bidrar till att hoja den totala investeringsut-
vecklingen 2004, se férdjupningsruta pd sidan 18.
Sammantaget stiger de totala investeringarna
med 1,5 % 2004 och med 3,4 % 2005, se tabell
10.1.

I slutet av 2005 bedéms det fortfarande finnas
lediga resurser pd arbetsmarknaden. I den
medelfristiga kalkylen fér 2006 fortsitter dter-
himtningen 1 ekonomin och BNP-tllvixten
overstiger den langsiktiga dven di. Investering-
arna okar dirfor 1 god takt 2006.

Diagram 10.1 Investeringar

Andel av BNP i I6pande priser, procent

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

10.1 Naringslivet

Nedgangen i varuproducenternas investeringar
bryts i ar

Statistiska centralbyrdns (SCB:s) enkit tyder pd
att industrins investeringar kommer att stiga 1 &r,
om in svagt. Det ir framfor allt pappers- och
massaindustrierna som har expansiva planer.
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Orsaken till att investeringarna 1 industrin nu ser
ut att vinda upp efter tre &rs nedging ir framfor
allt att resursutnyttjandet har okat. Av diagram
10.2 framgdr att kapacitetsutnyttjandet har stigit
kontinuerligt under tv4 &rs tid, vilket beror p4 att
produktionen har 6kat men ocksd pd att pro-
duktionskapaciteten har skurits ned 1 vissa
branscher, tex. inom teleproduktindustrin.
Personalminskningar, mindre outnyttjat real-
kapital och 1iga rintor har stirkt féretagens
l6nsamhet, vilket forbittrar férutsittningarna
for framtida investeringar. Se dven avsnitt 5. Det
forbittrade vinstliget 1 kombination med en
produktionstillvixt pd ca 4,5% bide i &r och
nista dr stirker bilden av att det uppstdr behov
av att hoja utbyggnadstakten fr.o.m. 1 &r. Nista
dr breddas uppgingen och A&terhimtningen i
industrins investeringar tilltar.

Diagram 10.2 Kapacitetsutnyttjandet i industrin
Procent
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Kalla: Statistiska centralbyran.

Inom o&vriga varuproducerande branscher ir
bilden splittrad. Den svaga konjunkturen har
medfort att byggfoéretagen successivt minskat
sina inkdp av maskiner de senaste dren. Bygg-
konjunkturen ir alljimt dimpad och det dréjer
till ndsta dr innan byggféretagen expanderar igen,
vilket ocksd framgdr av SCB:s enkit. Invester-
ingarna inom energisektorn steg diremot 1 god
takt forra dret och planerna for innevarande ar ir
expansiva. Den relativt starka utvecklingen for-
klaras bl.a. av omfattande upprustning av elniten
samt om- och nybyggnationer av fjirrvirmeverk.
Sammantaget bryts de senaste drens nedging och
de varuproducerande branschernas investeringar
vixer med ca 3 % 1dr och med ca 5 % nista ar.



Tabell 10.1 Investeringar

Procentuell volymféréndring

2002 2003 2004 2005 2006

Naringslivet! -7,1 -2,8 0,4 43 5,1
Varuproducenter =55 -3,2 3,3 48 -
Tjénsteproducenter -8,3 -2,5 -1,8 40 -

Bostader 57 49 7,1 2,3 10,0

Offentliga

myndigheter 9,7 -3,5 1,6 0,5 1,8
Stat 12,2 2,0 2,3 -0,2 2,0
Kommuner 7,2 -8,9 0,8 1,3 1,5

Totalt -30 -20 1,5 34 5,2
Byggnader 1,9 -1,7 35 2,2 55
Maskiner -5,6 -35 08 4.8 53
Ovrigt -7,1 1,5 2,4 2,8 4,0

! Exklusive bostader.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Tjansteproducenternas investeringar faller dven i ar

I yjinstesektorn har investeringsnedgdngen varit
in mer markant. Fallet fortsatte med ofér-
minskad styrka under andra halvdret forra dret dd
tjinstebranschernas investeringar var 3,7 % ligre
in ett ir udigare. Emellertid var inképen av
fartyg och flygplan ovanligt omfattande.
Exkluderas dessa var minskningen 1 stillet hela
6,6 %. SCB:s enkit ir inte entydig, men flera
branscher har 3terhdllsamma investeringsplaner.
Siledes ir det mycket som tyder pd att det i
manga delar av tjinstesektorn fortfarande finns
tillricklig eller 6vertalig kapacitet. Behovet av att
expandera dr dirfor for nirvarande begrinsat.

De branscher dir nedgingen ir tydligast ir
foretagstjinster, hushillstjinster samt byggande
av  kommersiella lokaler. For den senare
branschen ir det troligt att utveckling blir svag
dven 2005. Vakanstalen i framfér allt Stock-
holmsomrddet ir héga och antalet bygglov for
kontorslokaler ligger allgimt pd liga nivder.
Orderliget foér bla. arkitekter dr ocksd
bekymmersamt enligt  Konjunkturinstitutets
barometer, vilket indikerar en svag utveckling ett
till tvd &r framdc 1 tiden.

Investeringsutvecklingen inom post- och
telekommunikation, fér vilken prognoserna
tidigare har varit mycket optimistiska, var
kraftigt negativ forra &ret, —21 %. Siledes har
inte utbyggnaden av tredje generationens
mobiltelefonnit  kompenserat  investerings-
nedgdngen 1 6vrigt inom denna bransch. Nivin
var mycket 18g i slutet av forra dret och mycket
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tyder pd att investeringarna inom post- och tele-
kommunikation faller dven 1 ir, om 4n i1 mindre
utstrickning dn under 2003.

Den tjinstebransch som fér nirvarande
expanderar dr framfor allt finansiella tjinster.
Inom hotell och restaurang samt i1 handeln
forefaller ocksd liget ha stabiliserats efter tidi-
gare nedgingar. En allt hogre inhemsk efter-
frigan torde medféra att investeringarna 1
framfor allt dessa branscher stiger framéover.

Trots vissa positiva inslag forutses invester-
ingarna inom tjinstesektorn som helhet falla
med ca 2 % 1 &r. Nista &r bryts den utdragna
investeringsnedgingen d& aktiviteten 1 sektorn
okar ytterligare. Det kan noteras att tillvixten
visserligen har dimpats, men produktionen inom
tjinstebranscherna har indd 6kat med i genom-
snitt 1,8 % per &r under de tre senaste iren.
Produktionen forutses stiga med ca 2,5 % bade i
r och nista &r. Dirmed uppstdr behov av att
expandera och tjinstesektorns investeringar dkar
med ca 4 % nista ir.

10.2 Offentliga myndigheter

Kraftigt fallande investeringar inom kommunala
myndigheter férklarade 0,8 procentenheter av
fjoldrets nedgdng i de totala investeringarna pa
2,0 %. Det var framfér allt kommunernas bygg-
investeringar som minskade. Det fortsatt
anstringda finansiella liget medfér att kom-
munernas investeringar vintas ligga kvar pd en
relativt 1&g nivd dven 1 dr. Nista ar forbittras
situationen tack vare att statsbidragen hojs, se
dven avsnitt 11.

Statens investeringar 6kade med 2 % férra
dret. Prognosen fér statens bygginvesteringar,
som utgdr ca 2/3 av statens totala investeringar,
baseras pd beslutade och aviserade 3tgirder i
infrastrukturen. Det innebir att dessa invester-
ingar 1 stort sett kommer att ligga kvar pd den
nivd som etablerades efter den kraftiga 6kningen
2002. En viss 6kning forutses diremot av statens
maskininvesteringar framéver.

Savil kommunernas som statens inkép och
egenproduktion av datorprogram vintas, liksom
1 storre delen av niringslivet, ka dven framéver.
Dessutom kommer sannolikt den aviserade
skattestimulansen  fér  miljdinvesteringar i
offentliga lokaler att hoja myndigheternas
investeringsaktivitet. Sammantaget 6kar offent-

59



PROP. 2003/04:100 BILAGA 1

liga myndigheters totala investeringar med 1,6 %
2004 och med 0,5 % 2005.

10.3  Bostader

Investeringarna 1 bostider ©6kade 1 fjol med
knappt 5 % enligt nationalrikenskaperna. Om-
byggnationerna'® 6kade med 2 % vilket ir i stort
sett samma utvecklingstakt som redovisats varje
dr sedan 1998. Nybyggnationerna av bostider
okade med nistan 7 % vilket berodde pi ett
kraftigt okat smahusbyggande medan ny-
investeringarna 1 flerbostadshus  diremot
minskade ndgot.

Trots att nybyggandet okade forra dret ir
nivin allyimt mycket 1ig ur ett historiske
perspektiv. Som framgir av diagram 10.3 har
antalet pdbérjade nybyggnationer av bostider
okat frdn en nivd kring 12 000 ligenheter vid
1990-talets mitt till uppskattningsvis drygt
22 000 liagenheter i fjol. Det dr dock fortfarande
betydligt mindre dn de nistan 70 000 ligenheter
som borjade byggas 1990 och langt ifrdn den
nivd pd ca 100000 ligenheter per ir som ridde
under miljonprogrammets utbyggnad kring
1970.

Okningen av smihusbyggandet dimpas nigot
1 &r bla. pd grund av att det svaga liget pd
arbetsmarknaden pédverkar hushillens invester-
ingsvilja negativt. Rintorna férblir dock I3ga,
och nir konjunkturen férbittras och sysselsitt-
ningen borjar ¢ka finns det goda férutsittningar
for en fortsatt uppging. Detta stdds av att
hushillens formogenhetsstillning ir stark. Aven
en fortsatt 6kning av byggloven ir ett tecken pd
att smdhusbyggandet bér kunna 6ka med for-
nyad kraft redan mot slutet av innevarande &r.
Smihusbyggandet bedéms hamna pd ungefir
samma nivd i ir som férra dret for att direfter
oka igen frdn och med 2005.

Antalet pdborjade ligenheter i flerbostadshus,
som 1 stort sett legat pd en oférindrad nivd de
tvd senaste dren, steg kraftigt under det fjirde
kvartalet i fjol. Uppgingen antas vara delvis till-
fillig, men dven byggloven avseende flerbostads-
hus steg under &rets senare del. Nivdn pa byg-
gandet av flerbostadshus bedéms, 1 likhet med

16 Ombyggnationer avser tillskott av ligenheter, t.ex. genom att vindar
inreds, befintliga hus byggs till eller lokaler byggs om till ligenheter.
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smihusbyggandet, vara oférindrat 1 4r.
Investeringsstddet, motsvarande en moms-
sinkning frén 25 % till 6 %, som inférdes f6rra
dret pdverkar byggandet frimst frin och med
2005. Dessutom beddéms byggandet av fler-
bostadshus i Stockholms lin komma igéng igen
nista dr. Byggandet av flerbostadshus 6kar dir-
med ndgot nista &r.

Totalt sett bedoms antalet pdbérjade nybygg-
nationer av ligenheter i &r, liksom 1 fjol, uppgd
till drygt 22 000 for att direfter oka till knappt
24 000 ar 2005.

En fortsatt uppging av reparationer och om-
byggnationer vintas bidra till 6kande bostads-
investeringar dven framover. Inforandet av
ROT-avdrag stimulerar denna typ av dtgirder
som det finns ett 6kat behov av. En stor del av
de befintliga bostiderna i Sverige byggdes i
miljonprogrammet under 1960- och 1970-talen.
Enligt berikningar frin Boverket kommer
uppemot 1,2 miljoner ligenheter att behéva
genomgd stambyten under de nidrmaste 20 4ren.
Motsvarande insatser avseende ventilation, el
och fasader kommer ocksa att bli aktuella. Till
viss del bedoms dessa &tgirder komma att
inledas under prognosperioden.

Diagram 10.3 Pabérjade nybyggnationer av bostider
Antal lagenheter, tusental
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Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

10.4 Lager

Den dimpade industrikonjunkturen de senaste
dren avspeglas 1 industrins stora lager av firdiga
varor. Allt sedan slutet av dr 2000 har industrin
haft lagerproblem. Det visar sdvil Konjunktur-
institutets barometer som utvecklingen av lager-
kvoten, dvs. lagerstockarna i forhillande till
produktionen. Liget forbittrades tllfilligt under
inledningen av 2003, men under mitten av iret



noterades ter en uppgang i lagerkvoten och en
tilltagande besvikelse 1 barometern &ver den
uppkomna lagersituationen. Trots att firdig-
varulagren justerades ned under andra halviret
2003 bedéms det finnas ytterligare behov av
minskningar. Anpassningen sker 1 ir och
underlittas av att efterfrigan p& industrivaror
stirks ytterligare framéver. Lagren av insatsvaror
forefaller diremot ligga pd onskade nivder och
vintas vixa bdde 1 dr och nista &r 1 samband med
en allt hogre produktionsniva.

Redan 1 slutet av 2002 uppstod lagerproblem
inom handeln som sedan tilltog under férsta
halviret 2003. Enligt barometern var missnéjet
med lagren storst 1 partihandeln. Delar av lager-
problemen inom handeln var troligen for-
knippade med den di& dimpade industri-
konjunkturen. Under andra halviret i fjol
forbittrades liget, men delar av handeln, frimst
handeln med motorfordon, rapporterar fort-
farande om en ogynnsam lagersituation. Med
draghjilp av en allt starkare inhemsk efterfrigan
minskar handelns lager 1 &r. Direfter sker en
planerad lageruppbyggnad i samband med att
sektorn expanderar.

Minskningarna av  sividl handelns som
industrins lager dimpar BNP-tillvixten med 0,2
procentenheter 1 4r. Den planerade lager-
okningen inom framfér allt handeln bidrar till att
héja BNP-tillvixten med 0,2 procentenheter
ndsta dr.
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11 Den offentliga sektorn

Overskottet i den offentliga sektorns finansiella
sparande beriknas 2004 uppg3 till 0,3 % av BNP.
En successiv forstirkning av det finansiella spa-
rande vintas under prognosperioden.

11.1 Den konsoliderade offentliga sektorn

Finansiellt sparande

Den offentliga sektorns finansiella sparande for-
simrades kraftigt 1 bérjan av 1990-talet ull f6l;d
av den djupa ekonomiska krisen. Konsolide-
ringsprogrammet och terhimtningen 1 ekono-
min medférde att de stora underskotten vindes
till overskott, som &r 2000 uppgick till 5,1 % av
BNP, se diagram 11.1. Nedgingen i konjunktu-
ren med minskade kapitalvinster samt en expan-
siv finanspolitik medférde att dverskottet vinde
till ett mindre underskott 2002. Ar 2003 forbitt-
rades sparandet till ett 6verskott pd 0,5 % av
BNP ull f6ljd av en kraftig minskning av
rinteutgifterna. Som andel av BNP uppgick
skatter och avgifter tll 50,5 % och de totala
inkomsterna tll 56,1 % medan utgifterna
motsvarade 55,6 % av BNP. I 3ir minskar
sparandet till 0,3% av BNP, dll foljd av
minskade inkomster som andel av BNP. Under
2005 och 2006 minskar utgifterna som andel av
BNP och sparandet 6kar tll 0,6 % respektive
1,1 % av BNP.

Diagram 11.1 Den offentliga sektorns finansiella sparande

Procent av BNP
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det finansiella sparandet 2004 férdelas mellan
den offentliga sektorns tre delar s3 att staten vi-
sar ett underskott pd 1,7 % av BNP, medan &l-
derspensionssystemet visar ett dverskott pd 2 %
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av BNP. Nista dr motverkas ett 6kat underskott
1 staten av ett okat 6verskott 1 pensionssystemet.
Forbittringen av den offentliga sektorns spa-
rande sker genom en 6kning av den kommunala
sektorns finansiella sparande.

Tabell 11.1 Den offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor

2003 2004 2005 2006
Inkomster 1369 1409 1460 1519
procent av BNP 56,1 55,9 555 554
Skatter och avgifter 1233 1267 1313 1364
procent av BNP 50,5 50,3 49,9 498
Kapitalinkomster 53 56 57 59
Ovriga inkomster 84 86 89 95
Utgifter 1357 1401 1445 1489
procent av BNP 556 556 55,0 543
Utgifter exkl. rantor 1304 1341 1380 1418
procent av BNP 534 532 525 51,7
Rénteutgifter 53 61 65 71
procent av BNP 22 24 2,5 2,6
Finansiellt sparande 12 8 15 30
procent av BNP 05 03 06 L1
Staten -34 —42 —47 -29
AP-systemet 49 51 56 55
Kommunal sektor -4 -2 7 4
Finansiell stéllning
Nettoskuld 4 -9 -15 —44
procent av BNP 01 -0,3 -0,6 -16

Konsoliderad bruttoskuld 1265 1312 1354 1387
procent av BNP 519 521 515 50,6

Kallor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Den finansiella stallningen

Den offentliga sektorns finansiella tillgdngar och
skulder redovisas i Statistiska centralbyrins fi-
nansrikenskaper. Enligt de regler som giller
inom EU (ENS-95) virderas tillgdngar och skul-
der till marknadspris. Det innebir att forind-
ringen av den finansiella nettostillningen inte
bara bestims av det finansiella sparandet utan
ocksd paverkas av virdeforindringar pd finansi-
ella tillgdngar och skulder. Det giller sdvil oreali-
serade som realiserade virdeférindringar.

Den offentliga sektorns finansiella f6rmogen-
het uppgick 1990 till 6ver 100 miljarder kronor
eller 8 % av BNP. Under den djupa krisen 1 bor-
jan av 1990-talet forsimrades den finansiella
stillningen snabbt. Férmogenheten vindes till
en nettoskuld som 1996 var nira 27 % av BNP.



Sedan 1996 har den finansiella stillningen for-
bittrats och 2001 vindes nettoskulden &ter igen
ull en positiv f6rmégenhet. Under 2002 och
2003 paverkades nettoskulden av de kraftiga vir-
deforindringarna pd aktiemarknaden, eftersom
storre delen av pensionssystemets tillgdngar ir
placerade 1 aktier. Nedgingen pd aktiemarknaden
2002 medférde dter en nettoskuld, som direfter
beriknas ha reducerats till nira noll till féljd av
virdedkningarna pd aktier under 2003. Det
positiva sparandet medfor att nettoskulden
vinds till en positiv finansiell stillning 1 4r. I
prognosen gors inget antagande om framtida
virdeférindringar med undantag av effekter pd
statsskulden till f6ljd av férindringar av valuta-
kursen. Det innebir att nettoskulden utvecklas 1
takt med det finansiella sparandet. Ar 2006 vin-
tas den offentliga sektorns finansiella tillgdngar
overstiga skulderna med 44 miljarder kronor.

Diagram 11.2 Den offentliga sektorns finansiella stéllning
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartemenetet.

Den konsoliderade bruttoskulden definieras av
EU-regler (Maastricht-villkoren). Definitionen
innebir att den offentliga sektorns bruttoskuld
minskas med den offentliga sektorns innehav av

interna skulder. Foér svenska forhillanden
innebir definitionen att den konsoliderade
bruttoskulden bestir av statsskulden till

nominellt virde och kommunsektorns skulder
pa kreditmarknaden med avdrag f6r AP-fondens
innehav av statsobligationer. Den konsoliderade
skulden uppgick vid utgingen av 2003 till 51,9 %
av BNP, vilket med god marginal underskrider
referensvirdet inom EU p 60 % av BNP.
Fordelningen av det finansiella sparandet
mellan staten och ilderspensionssystemet med-
for att forstirkningen av den finansiella still-
ningen under prognosperioden sker genom
okade tillgdngar 1 pensionssystemet. Under-
skottet 1 statens finansiella sparande innebir
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samtidigt att skuldsidan 1 den offentliga sektorns
balansrikning 6kar. Statsskulden och den kon-
soliderade bruttoskulden stiger dven som andel
av BNP uillfilligt 2004 {or att sedan minska.

Jamfaorelse med budgetpropositionen for 2004

Sedan budgetpropositionen f6r 2004 har princi-
pen fér redovisning av skatter dndrats 1 national-
rikenskaperna s att skatten redovisas pa det &r
d3 inkomsten och skattskyldigheten uppstdr (se
fordjupningsruta sidan 73). Med beaktande av de
nya redovisningsprinciperna har den offentliga
sektorns finansiella sparande reviderats ned med
3 miljarder kronor 2004, med 17 miljarder
kronor 2005 och med 15 miljarder kronor 2006.
Nedrevideringarna beror pid visentligt ligre
skatteinkomster 4n vad som beriknades 1
budgetpropositionen. Aven utgifterna  har
reviderats ned, delvis till 6ljd av ligre inflation
jamfért med vad som bedémdes i budget-
propositionen.

Skatter och avgifter

De skatter som nationalrikenskaperna (NR) re-
dovisar 1 den offentliga sektorn ir ndgot ligre in
de totala skatterna. I NR redovisas nimligen inte
den del av mervirdeskatten och tullinkomsterna
som ingdr 1 avgiften till EU som transaktioner i
den offentliga sektorn, utan som en skatt tll ut-
landet.

Skatterna som andel av BNP (skattekvoten)
minskade under 2001 och 2002 till f6ljd av skat-
tesinkningar och minskade intikter frin skatt pd
kapitalvinster och bolagskatt. Forra dret okade
skattekvoten nigot genom kommunala skatte-
héjningar och en omliggning till beskattad ga-
rantipension, se diagram 11.3.

Skattekvoten uppgick enligt NR 2003 till
50,9 % av BNDP, se tabell 11.2. Av skatterna sva-
rar skatt pd loner, foretagarinkomster och
transfereringar f6r 65 %, skatt pd varor och
janster for 26 % och skatt pa kapital f6r 9 %. Av
skatterna tillfaller 55 % staten, 11 % &lderspen-
sionssystemet och 33 % den kommunala sek-
torn, medan 1 % av skatterna gir till EU via
tullar och den del av EU-avgiften som baseras pd
mervirdesskatten. Dessa andelar, sivil betrif-
fande skattebaser som sektorer, ir 1 stort sett
stabila 6ver prognosperioden.
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Tabell 11.2 Skatter och avgifter

Procent av BNP
2003 2004 2005 2006

Hushéllens skatter och

avgifter 19,7 19,7 19,5 19,4
Foretagens direkta skatter 2,4 2,2 2.2 2,3
Arbetsgivar- och
egenforetagaravgifter 144 14,3 14,1 14,0
Mervardesskatt 9,2 9,2 91 91
Fastighetsskatt 1,0 1,0 1,0 1,0
Ovriga indirekta skatter 42 42 42 43
Summa inkl. skatt till EU 50,9 50,6 50,2 50,0
varav till EU 0,4 0,3 0,3 0,3

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I &r beriknas skattekvoten sjunka till 50,6 %
trots skattehdjningar netto pd ca 2 miljarder
kronor, vilket motsvarar knappt 0,1 % av BNP.
Minskningen av skattekvoten beror frimst pg att
foretagens direkta skatter vintas utvecklas rela-
tivt svagt. Kommunalskatterna har hojts med
0,34 procentenheter vilket motsvarar 4,5 miljar-
der kronor. For 6vrigt innebir forindringarna av
skattereglerna att skatteinkomsterna reduceras
med 2,7 miljarder kronor i dr. En gron skatte-
vixling med en omslutning om 2 miljarder kro-
nor har genomforts i dr. Skattevixlingen innebir
att energiskatterna har hojts samtidigt som in-
komstskatten och arbetsgivaravgifterna sinkts
med motsvarande belopp. Skatterna sinks ocksd
genom en begrinsningsregel for férmogenhets-
skatten, slopad arvsskatt fér makar samt sinkt
skatt for visst byggande. Upprikningen av
skiktgrinserna for den statliga inkomstskatten
har begrinsats med 1 procentenhet.

I den ekonomiska vdrpropositionen aviseras
att tillfilliga skattereduktioner infors f6r repara-
tioner och ombyggnader (s.k. ROT-avdrag)
samt for investeringar for killsortering. Sam-
mantaget beriknas dessa skattereduktioner
medféra ett skattebortfall pd 1,4 miljarder kro-
nor per dr 2004 och 2005. Dirtill aviseras en
skattestimulans pd 2 miljarder kronor fér miljo-
investeringar 1 offentliga lokaler f6r perioden 1
januari 2005 till och med 30 juni 2006. Denna
skattestimulans som vintas omfatta 2 miljarder
kronor redovisas, liksom det kommunala syssel-
sittningsstodet, som ett bidrag till den kommu-
nala sektorn i NR.

For 2005 och 2006 aviseras en fortsatt skatte-
vixling om ytterligare 7 miljarder kronor. Skat-
tekvoten minskar nigot under 2005 och 2006,
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huvudsakligen till f6]jd av att l6nesumman ut-
vecklas ldngsammare in BND.

Diagram 11.3 Skatter och avgifter

Procent av BNP
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Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Andra inkomster

Vid sidan av skatter har den offentliga sektorn
andra inkomster, som 2003 uppgick till 137 mil-
jarder kronor eller 5,6 % av BNP. Omkring
40 % av dessa inkomster bestdr av kapitalin-
komster 1 form av rintor och utdelningar, varav
ungefir hilften 4r direktavkastning pd pen-
sionsfonderna. Ovriga inkomster bestdr till hu-
vuddelen av tillriknade pensionsavgifter och
kapitalférslitning. Dessa inkomster ir kalkyl-
missiga och motsvaras pd utgiftssidan av lika
stora kostnader, som inriknas i den offentliga
konsumtionen. I &vrigt fir den offentliga sek-
torn transfereringsinkomster frdn hushdll, foére-
tag och utlandet. Sammantaget beriknas
kapitalinkomsterna och &vriga inkomster vara
oférindrade som andel av BNP under prognos-
perioden.

Utgifter

Den offentliga sektorns utgifter som andel av
BNP (utgiftskvoten) minskade kraftigt under
andra hilften av 1990-talet, se diagram 11.4. Ar
2003 uppgick utgiftskvoten till 55,6 %. Utgifts-
kvoten beridknas vara oférindrad i ir, men exklu-
sive rinteutgifter minskar utgiftskvoten ndgot.
For 2005 och 2006 minskar utgiftskvoten trots
stigande rinteutgifter, se tabell 11.3.
Transfereringar till hushdll ir oférindrade
som andel av BNP 1 &r trots 6kad arbetsléshet.
Den vintade forbittringen av arbetsmarknaden
under de foljande d&ren Dbidrar dll att



transfereringarna  till  hushdllen  minskar
successivt som andel av BNP. De senaste &rens
kraftiga 6kning av utgifterna f6r sjukpenningen
bryts men sjuk- och aktivitetsersittningen (f.d.
fortidspensionerna) fortsitter att 6ka. I den
ekonomiska  virpropositionen  aviseras en
héjning av ersittningsnivdn 1 sjukforsikringen
till 80 % samt att sjukloneperioden &terstills till
14 dagar 2005. Pensionsutbetalningarna minskar
som andel av BNP 2005, till {5ljd av drets liga
inflation. (Transfereringarna till hushdll beskrivs
nirmare 1avsnitt 9.1.)

Diagram 11.4 Den offentliga sektorns utgifter
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Transfereringarna  till  niringslivet  férutses
minska relativt kraftigt 2004. Den del av EU-av-
giften som baseras pd bruttonationalinkomsten
uppgdr till 0,7 % av BNP. Hela EU-avgiften, in-
klusive den del som betalas via skatter, uppgir
till 1 % av BNP.

Den offentliga konsumtionen 6kar nigot som
andel av BNP 2004. I &r bidrar kalendereffekten
till att den statliga konsumtionen i fasta priser
Skar med 1,5 % och den kommunala med 1,2 %
(se fordjupningsruta sidan 18). Fér 2005 och
2006 forutses den statliga konsumtionen minska
1 volym. Det finansiella utrymmet fér den
kommunala konsumtionen beriknas till en
6kning med 0,7 % 2005 och med 0,6 % 2006.

Den relative svaga utvecklingen av den
offentliga konsumtionsvolymen 2005 och 2006
medfér att dess andel av BNP reduceras. Aven
for de offentliga investeringarna vintas en
relativt  svag  volymoékning, trots = statliga
satsningar pd infrastruktur.

Rinteutgifterna minskade med 22 miljarder
kronor mellan 2002 och 2003 till {6ljd av det 18ga
rinteliget och forstirkningen av valutakursen.
De minskade rinteutgifterna innebir att nettot
av kapitalinkomster och rinteutgifter var noll
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2003. D3 nettoskulden lig nira noll innebir det
att direktavkastningen pd tillgingarna var lika
stora som rintekostnaderna pd skulderna vid det
rintelige som rddde under 2003. En normalise-
ring av rinteliget och stigande statsskuld medfér
att rinteutgifterna stiger mer dn kapitalinkoms-
terna under prognosperioden, trots att netto-
skulden vinds tll en positiv finansiell
nettostillning.

Tabell 11.3 Den offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP
2003 2004 2005 2006

Hushallstransfereringar 19,1 19,1 18,8 18,5
Pensioner 9,2 9,1 8,9 8,8
Sjukdom 46 4,6 47 47
Arbetsmarknad 1,6 1,7 1,6 15
Familjer och barn 19 1,9 1,9 19
Studier 0,5 0,5 0,5 0,5
Socialbidrag m.m. 0,4 0,4 0,4 0,4
Ovrigt 0,9 08 0,8 0,8

(Ovriga transfereringar 3,1 2,7 2,8 2,6
varav BNI-avgiften
till EU 0,7 0,7 0,7 0,7

Konsumtion 28,3 28,4 28,1 279
Staten och AP-systemet 8,0 8,1 7.9 7,7
Kommunal sektor 20,3 20,3 20,2 20,2

Investeringar 2,9 2,9 2,8 2,8

Rénteutgifter 2,2 2.4 2,5 2,6

Summa utgifter 55,6 55,6 55,0 54,3
exklusive réntor 53,4 53,2 52,5 51,7

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

11.2 Den statliga sektorn

Statens finansiella sparande visade ett underskott
pa 34 miljarder kronor 2003, medan budgetsal-
dot visade ett underskott, linebehov, pa 46 mil-
jarder kronor. Skillnaden mellan det finansiella
sparandet och budgetsaldot beror dels pd att ut-
laning och andra finansiella transaktioner inklu-
deras i budgetsaldot men inte 1 det finansiella
sparandet, dels pd periodiseringsskillnader avse-
ende skatter och rintor.

Det finansiella sparandet forsimras under de
nirmaste tvd dren och 2005 beriknas under-
skottet uppga till 47 miljarder kronor eller nira
2 % av BNP. En viktig faktor bakom 6kningen
av det statliga underskottet ir en kraftig 6kning
av bidragen till den kommunala sektorn. For
2006 beriknas en forbittring av statens finansi-
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ella sparande. Budgetunderskottet 6kar ocksi
2004 men minskar redan 2005. Under prognos-
perioden foérstirks budgetsaldot till skillnad frén
det finansiella sparandet av antagna forsiljningar
av aktier om 15 miljarder kronor per ir.

Tabell 11.4 Statens finanser (exklusive statliga affarsverk
och aktiebolag)

Miljarder kronor

2003 2004 2005 2006

medel motsvarar intjinad premiepensionsritt
och placeras forst llfilligt 1 Riksgildskontoret
(RGK). Under den ullfilliga férvaltningen 1i
RGK ingdr medlen i statens sparande och redu-
cerar dirmed statsskulden. Sedan 2000 &verférs
medel motsvarande premiepensionsritten till
Premiepensionsmyndigheten (PPM) andra iret
efter inkomstdret och placeras hos den fondfér-
valtare som den enskilde sjilv viljer.

Inkomster 753 770 800 831 Tabell 11.5 Alderspensionssystemet

Skatter och avgifter 685 701 728 758 Miljarder kronor

Ovriga inkomster 68 69 71 74 2003 2004 2005 2006
Utgifter 786 812 847 860 Inkomster 208 217 227 236

Transfereringar till Avgifter 166 170 177 183

h“;hilllv ndértmgshv Premiepensionsmedel 20 22 23 24

och utlande 348 351 362 364

) ) Réntor, utdelningar m.m. 22 25 26 29
Bidrag till kommuner 122 125 139 141
) i Utgifter 159 166 171 181

Transfereringar till .

pensionssystemet 43 47 50 51 Pensioner 155 163 167 177

Konsumtion och (“)Wiga Utgifter 3 4 4 4

investeringar 229 26 239 M3 Finansiellt sparande 49 51 56 55

Rénteutgifter 45 53 58 63 procent av BNP 20 20 21 20
Finansiellt sparande -34 —42 —47 -29 varav

procent av BNP 14 17 18 -l AP-fonderna' 27 25 28 26
Budgetsaldo 46 62 36 -33 Premiepensionssystemet 22 26 27 29

procent av BNP 20 20 07 07 ! Med AP-fonderna avses fordelningsdelen av &lderspensionssystemet.

) - - - - Anm.: Utgifterna for alderspensionssystemet enligt nationalrakenskapernas redo-

Statsskuld 1186 1240 1284 1316 visning avviker nagot fran de utgifter som ingér under utgiftstaket.

procent av BNP 136 192 188 480 Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

"I redovisningen av statsskulden anvands konsoliderad statsskuld (i enlighet
med &rsredovisningen for staten) vilket innebér att statliga myndigheters inne-
hav av statspapper konsolideras.

Kéllor: Riksgaldskontoret, Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Statsskulden, som o©kade med 20 miljarder
kronor under 2003, fortsitter att 6ka under pro-
gnosperioden. I &r beriknas 6kningen bli sd stor
att statsskulden dven stiger som andel av BNP.
Direfter minskar statsskulden som andel av
BNP, se tabell 11.4.

11.3 Alderspensionssystemet

Alderspensionssystemet bestir av en férdel-
ningsdel och en premiereservdel. Under upp-
byggnadsfasen av det reformerade pensions-
systemet ir inkomsterna stérre dn utbetalda pen-
sioner. Dirigenom uppstdr ett sparande 1 sdvil
fordelnings- som i premiereservdelen av pen-
sionssystemet. I fordelningsdelen fungerar AP-
fonderna som en buffert. Vid sidan av AP-fon-
derna sker sedan 1995 en férmégenhetsupp-
byggnad inom premiepensionssystemet. Dessa
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EU:s statistikorgan Eurostat har nyligen fattat
ett pr1nc1pbeslut att vissa typer av fonderade
pensionssystem inte skall klassificeras till den of-
fentliga sektorn 1 nationalrikenskaperna. Hur
detta prlnc1pbeslut paverkar klassificeringen av
premlepensmnssystemet ir foremdl for diskus-
sion mellan Eurostat och Statistiska centralby-
rin. Eurostat beslutade 1997 att hela det
reformerade svenska pensionssystemet skall
klassificeras till den offentliga sektorn. Beslutet
motiverades bla. med att deltagandet ir
obligatoriskt och att staten kontrollerar regel-
verket for bide avgifter och férméaner. Redovis-
ningen av pensionssystemet och de offentliga
finanserna 1 denna proposition utgdr frin att
detta beslut giller dven fortsittningsvis.

Ar 2003 uppgick det finansiella sparandet i
pensionssystemet, dvs. AP-fonderna och PPM,
till 49 miljarder kronor eller 2 % av BNP. Dirtill
okade placeringstillgdngarna 1 pensionssystemet
till foljd av virdeokningar pd aktier, som svarar
for storre delen av tllgingarna bdde 1 AP-fon-
derna och 1 de fonder som forvaltas av PPM.



Virdefoérindringar pdverkar inte det finansiella
sparandet. Dir inriknas endast direktavkast-
ningen 1 form av rintor och utdelningar.

Sparandet forutses ligga kvar pd en nivd kring
2 % av BNP under prognosperioden och férde-
las ungefir lika mellan férdelnings- och premie-
pensionssystemet, se tabell 11.5.

Jimfort med budgetpropositionen for 2004
beriknas sdvil inkomster som utgifter bli ligre.
Sparandet har reviderats ned med 0,1 % av BNP
for hela prognosperioden.

Den finansiella infasningen av det reformerade
pensionssystemet har hittills inneburit att 245
miljarder kronor under dren 1999-2001 &ver-
forts frin AP-fonderna till staten fér amortering
av statsskulden. Enligt pensionséverenskommel-
sen skall ett eventuellt slutligt 6verféringsbelopp
frin AP-fonderna till staten bestimmas fére ut-
gingen av 2004.

11.4  Kommunsektorn

Under slutet av 1990-talet och bérjan av 2000-
talet bidrog sysselsittningstillvixten 1 ekonomin
till att skatteinkomsterna fér kommuner och
landsting 6kade. Samtidigt hojdes statsbidragen
bla. tll foljd av att ett antal reformer genom-
fordes inom det kommunala omridet. I takt med
den starka inkomstutvecklingen vixte de kom-
munala verksamheterna relativt kraftigt. Ar 2002
okade konsumtionsvolymen med 2,8 %. Trots
stora inkomstdkningar de senaste fyra ren upp-
visade sektorn ett resultat fore extraordinira
poster pd —7 miljarder kronor 2002.

Trenden med snabbt 6kande utgifter brots
forra ret dd konsumtionstillvixten dimpades till
0,6 %. Den genomsnittliga kommunala skatte-
satsen hojdes med 0,65 procentenheter under
2003. Trots detta uppvisade sektorn som helhet
fortfarande underskott.

For att varaktigt vinda underskotten till dver-
skott inleddes under férra dret besparingspro-
gram 1 minga kommuner och landsting.
Besparingarna vintas f3 fullt genomslag 2004.
Fler arbetsdagar i &r leder till att den faktiska
konsumtionsvolymen beriknas ¢ka med 1,2 %,
men den underliggande 6kningen ir ca 1 pro-
centenhet ligre. I lopande priser paverkas de
kommunala konsumtionsutgifterna endast mar-
ginellt av kalendereffekter (se fordjupningsruta
sidan 18).
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I ir har den genomsnittliga kommunalskatten
hojts med 0,34 procentenheter frén 31,17 % till
31,51 %, vilket motsvarar 4,5 miljarder kronor 1
okade inkomster f6r kommuner och landsting.

I budgetpropositionen fér 2003 gjordes en
preliminir reglering av det generella statsbidraget
till kommuner och landsting med anledning av
att garantipensionen blev skattepliktig, hojda
grundavdrag m.m. Berikningar visar att ytterli-
gare en del dterstdr att reglera gentemot kom-
munsektorn, varfér en slutreglering nu gors.
Slutregleringen innebir att de generella stats-
bidragen minskas med 1,3 miljarder kronor arli-
gen fr.o.m. 2003. Regleringen f6r 2004 uppgir
till 2,6 miljarder kronor och avser dven 2003.

Kommunsektorns finansiella sparande vintas
stirkas ndgot 1 &r, medan sektorns resultat fore
extraordinira poster forsimras jimfért med
2003. T huvudsak férklaras skillnaden av att 6k-
ningen av pensionsskulden paverkar resultatet
men inte finansiellt sparande.

Tabell 11.7 Kommunsektorns finanser

Miljarder kronor

2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 546 577 597 626 647
Skatter och
statsbidrag 498 5217 546 573 591
procent av BNP 21,2 21,6 21,7 21,8 216
Skattesats, % 30,52 31,17 31,51 31,51 31,51

Ovriga inkomster 48 50 51 53 56

Utgifter 559 581 598 619 643
Konsumtion 471 495 513 532 553
Volymférandring 28 0,6 1,2 07 0,6
Ovriga utgifter 88 86 86 87 90
Finansiellt
sparande -13 -4 -2 1 4
procent av BNP -0,6 -02 -01 0,3 01

Resultat fére extra-
ordinéra poster -7 -1 -4 7 3

Anm.: Statshidragen och skatterna redovisas tillsammans eftersom effekten av
reformer som paverkar skatteunderlaget neutraliseras genom justeringar av
statshidragen.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet

I den ekonomiska virpropositionen aviseras ett
tillskott till kommunsektorn pd 4 miljarder kro-
nor frin och med 2005 som bl.a. avser en sats-
ning pd personalférstirkningar inom férskolan.
Ytterligare tillskott som aviseras ir ett tillfilligt
sysselsittningsstdd till kommunsektorn 2005 pd
1,5 miljarder kronor samt en skattestimulans fér
miljdinvesteringar 1 offentliga lokaler som skall
trida 1 kraft den 1 januari 2005 och gilla 1 18
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manader. Frin och med 2006 tillférs kommun-
sektorn ytterligare 3 miljarder kronor genom
héjda statsbidrag.

Berikningen av utgiftsutvecklingen 2005 och
2006 bygger pa beslutade och aviserade férind-
ringar av statsbidragen samt oférindrad kom-
munal utdebitering. Balanskravet antas uppfyllas
2006 av flertalet kommuner och landsting. Mot
bakgrund av den spridning 1 ekonomiskt resultat
som kan observeras, bedéms ett resultatmissigt
dverskott 1 sektorn som helhet vara nédvindigt.
En konsolidering av de kommunala finanserna
innebir att behovet av skattehdjningar eller ut-
giftsnedskirningar 1 en kommande ldgkonjunk-
tur blir mindre.

Utrymmet for utgiftsékningar mellan 2004
och 2006 bedéms uppga till ca 45 miljarder kro-
nor och verksamhetsvolymen kan sammantaget
oka med 1,3 procent. Foérdelningen av utgiftsok-
ningen mellan 2005 och 2006 ir osiker. Det kan
inte uteslutas att utgiftsutrymmet fram till 2006
tas 1 ansprak redan 2005 i hogre grad dn vad som
redovisas i tabell 11.7. I s3 fall blir utrymmet fér
utgiftsdkningar under 2006 i motsvarande grad
mindre med de forutsittningar som giller for
bedémningen.

Diagram 11.5 Kommunsektorns finanser

Procentuell férdndring Miljarder kronor

10

9+ ' tgifter (vanster axel)
8 [ Inkomster (vénster axel)
—@— Finansiellt sparande (hoger axel) 5

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Anm.: Exklusive kyrkan samtliga ar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Svagare prisutveckling under prognosperioden

Kommunsektorns utgifter bestér till ca 85 % av
konsumtion. Den kommunala konsumtionen,
som redovisas netto efter avdrag for avgifter
m.m., ir till stor del l6nerelaterad, antingen som
direkta loner eller som kdp av personalintensiva
tjinster. Under 2001-2003 steg priset pd den
kommunala konsumtionen relativt kraftigt, till

68

foljd av jimforelsevis stora 16nedkningar inom
de kommunala verksamheterna. Vidare bidrog
inférandet av maxtaxan inom barnomsorgen till
den starka prisutvecklingen 2002.

Den svaga arbetsmarknaden vintas f3 till f6ljd
att 6kningen av de kommunala timlénerna dim-
pas. I &r reduceras dessutom den faktiska timl6-
nen tll foljld av den ovan beskrivna
kalendereffekten. Fér 2005-2006 vintas priset pd
kommunal konsumtion 6ka nigot snabbare.

Diagram 11.6 Kommunsektorns konsumtionsutgifter

Procentuell féréndring
M Lopande priser

llu

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Kallor: Statistiska centralbvran och Finansdepartementet

H Volym Pris

Utvecklingen i delsektorerna

Under de senaste fyra dren har resultatutveck-
lingen varit betydligt simre for landstingen dn
for kommunerna. Ar 2003 redovisade 60 % av
kommunerna ett positivt resultat medan endast
sju av de 20 landstingen redovisade ett resultat-
missigt overskott.

Forbittringen av landstingens resultat fore
extraordinira poster frdn —8 miljarder kronor
2002 tll -2 miljarder kronor 2003 motsvarar i
stort sett skattehdjningen med 48 6re. Kommu-
nernas resultat fore extraordinira poster 2003
stirktes med 1 miljard kronor till 1,5 miljarder
kronor jimfért med 2002. Skattehdjningen upp-
gick till 17 ore.

Sysselsattningsutvecklingen i kommunsektorn

Sysselsittningen i kommunsektorn har utveck-
lats starkare dn sysselsittningen 1 ekonomin som
helhet under de senaste tvi dren. Under 2003
avtog sysselsittningsékningen 1 kommuner och
landsting, samtidigt som sysselsittningen 1
ekonomin som helhet minskade. Besparings-
dtgirderna 1 kommuner och landsting vintas fi



effekt 1 &r, och antalet sysselsatta beriknas
minska med 0,2 %. Ar 2005 vintas de hojda
statsbidragen bidra till en sysselsittningsékning
pd 0,8 %. Under 2006 vintas sysselsittningen
6ka med 0,3 %.

115 Finanspolitiska mal och indikatorer
Finanspolitikens centrala mal ir att uppritthilla
ett 6verskott 1 den offentliga sektorns finansiella
sparande motsvarande 2 % av BNP i genomsnitt
over en konjunkturcykel. Huvudsyftet ir att
stirka den offentliga férmogenhetsstillningen
infor de demografiska férindringar som ir fore-
stdende de nirmaste decennierna. Samuidigt in-
nebir 6éverskottsmilet att det skapas utrymme
for att undvika alltfér stora underskott i en lag-
konjunktur inom ramen for de regelverk som
giller inom EU. De automatiska stabilisatorerna
kan verka fullt ut. Dirutéver finns utrymme for
arbetsmarknadspolitik och andra aktiva finans-
politiska medel nir konjunkturen viker, utan att
underskottsgrinsen pd 3 % av BNP 6verskrids.
Dirmed kan finanspolitiken bidra till att stabili-
sera efterfrigan och sysselsittningen.

En indikator foér dverskottsmalet

De offentliga finanserna paverkas av automatiska
variationer 1 skatteinkomster och utgifter dver
konjunkturcykeln. For enskilda r kan dirfor
overskottet avvika frdn 2 % av BNP utan att
mélet dventyras. Nir det finns lediga resurser i
ekonomin kan 6verskottet tilldtas understiga
2 % och nir resursutnyttjandet ligger dver den
lingsiktigt hillbara nivin bér 6verskottet vara
storre dn 2 %.

For att beddma huruvida den offentliga sek-
torns sparande enskilda &r ligger i linje med
overskottsmilet anvinds en indikator, det
strukturella sparandet, som avspeglar sparandets
nivd justerad f6r konjunkturberoende variationer
1 offentliga inkomster och utgifter.

Det strukturella 6verskottet i de offentliga fi-
nanserna bor normalt ligga nira 2 % av BNDP.
Det kan emellertid uppkomma konjunktursitu-
ationer di de automatiska stabilisatorerna beho-
ver forstirkas genom aktiva tgirder. I sidana
situationer kan det strukturella sparandet tilltas
avvika frin 2 % av BNDP. Ett hogre eller ligre
strukturellt sparande kan ocksd vara nédvindigt
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ett visst r om Sverskottet foregdende 3r avviker
markant frin mélet. En snabb anpassning av de
offentliga finanserna kan ge upphov till en alltfor
stark effekt pa efterfrigan 1 ekonomin.

Justeringen av sparandet foér konjunkturen
bygger pd en bedémning av konjunkturliget
samt dess effekter pd de offentliga finanserna.
Konjunkturliget beskrivs med det s.k. BNP-ga-
pet, som utgdr den procentuella skillnaden mel-
lan faktisk BNP och potentiell BNP. Storleken
pa BNP-gapet uppskattas utifrdn en sammanta-
gen beddémning av en rad indikatorer for pro-
duktionen, arbetsmarknaden samt pris- och
léneutvecklingen.

Berikningar av de offentliga finansernas kon-
junkturkinslighet visar att 1 procentenhets for-
indring av BNP-gapet pdverkar det offentliga
sparandet med mellan 0,65 % och 0,90 % av
BNP. Virden 1 nedre delen av intervallet giller
nir enbart de automatiska stabilisatorerna mits.
Hogre virden erhdlls nir dven arbetsmarknads-
politiken beaktas. Den konjunkturberoende ar-
betsmarknadspolitiken kan betraktas som en
“halvautomatisk” stabilisator, som regelmissigt
anvinds 1 syfte att stabilisera arbetslosheten dven
om detta forutsitter formella beslut.

Finansdepartementets bedémning ir att en
forindring av BNP-gapet med 1 procentenhet 1
genomsnitt paverkar dverskottet 1 de offentliga
finanserna med 0,7 % av BNP. Kinsligheten va-
rierar mellan &ren beroende pd hur olika BNP-
komponenter utvecklas i férhdllande till var-
andra. De offentliga finanserna ir exempelvis
mer kinsliga for en forindring 1 hushéllens kon-
sumtion, som utgdr en viktig skattebas, in for
forindringar av export eller investeringar.

Strukturellt sparande i offentlig sektor

Enligt nationalrikenskaperna uppgick den of-
fentliga sektorns finansiella sparande 2003 ull
0,5 % av BNP. Mellan 2002 och 2003 stirktes
didrmed det finansiella sparandet nigot. Den hu-
vudsakliga forklaringen dr att rintenettot for-
bittrades och att skattehdjningar har stirke
sparandet 1 kommuner och landsting. BNP-
gapet bedomdes vara ca —1 % av BNP. Det
innebir att det strukturella sparandet ir storre dn
det redovisade. Av tabell 11.8 framgir att det
strukturella 6verskottet 2003 beriknas till 1,1 %
av BNP.
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Tabell 11.8 Strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Finansiellt sparande 51 2,9 -0,3 0,5 0,3 0,6 1,1
Justering fér BNP-gap -0,8 0,1 0,1 0,6 0,9 0,7 0,5
Engangseffekter -0,5! 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Strukturellt sparande 3,8 2,9 -0,2 1,1 1,2 1,3 1,6
BNP-gap 1,2 -0,1 -0,1 -0,9 -1,2 -1,0 -0,7

1 Inbetalning av skatt pa utdelning fran Alecta.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I budgetpropositionen fér 2003 bedémdes
dverskottet 1 de offentliga finanserna bli 1,5 %
(1,6 % 1 periodiserade termer) av BNP. Utfallet
for 2003 blev sdledes 1 procentenhet ligre. BNP
bedomdes vixa med 2,5 % men utfallet blev en-
ligt nationalrikenskapernas preliminira berik-
ning 1,6 %. Den svagare BNP-ullvixten
forklarar till stor del det svagare utfallet for det
finansiella sparandet, men sparandet pdverkades
ocksd av ligre skatteintikter dn forvintat dven
med beaktande av den svaga ekonomiska
utvecklingen.

Overskottet i de offentliga finanserna 2004
beriknas uppgd till 0,3 % av BNP. BNP-gapet
vidgas frdn -0,9 till -1,2 % av BNP. Det bedéms
siledes 1 ndgot storre utstrickning finnas
outnyttjade resurser i ekonomin i &r in 2003. De
bakomliggande orsakerna till produktionsgapets
utveckling har emellertid férindrats pa s8 sitt att
produktiviteten har stirkts medan syssel-
sittningen har foérsvagats. Det senare bidrar ge-
nom ligre skatteinkomster till en svagare
utvecklingen av de offentliga finanserna. Det
strukturella sparandet beriknas till 1 % av BNP,
dvs. 1 stort sett ofdrindrat 1 jimférelse med
2003.

Aren 2005 och 2006 beddms éverskotten bli
0,6 respektive 1,1 % av BNP. Aven dessa &r finns
outnyttjade resurser i ekonomin motsvarande
BNP-gap pd —1,0 och -0,7 % av BNP. Det
innebir att det strukturella verskottet varje &r dr
storre in de redovisade Overskotten, men att
skillnaden avtar. De strukturella &verskotten
bedéms bli 1,3 respektive 1,6 % av BNP.

Det genomsnittliga dverskottet 1 de offentliga

finanserna under perioden 2000-2006 beriknas
till 1,4 % av BNP.
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En indikator for de offentliga finansernas effekt pa
efterfragan

Efterfrigan 1 den privata sektorn paverkas av for-
indringar 1 de offentliga finanserna. Ett forsim-
rat sparande 1 offentlig sektor innebir att skatter
och avgifter okar lingsammare in de offentliga
utgifterna, vilket normalt medfér en
forstirkning av den privata sektorns inkomster.
Effekterna pa efterfrigan ir svirbedomda av flera
skil. Hush3ll med olika konsumtionsbenigenhet
reagerar pd olika sitt pa finanspolitiska stimulan-
ser. Hushall som har goda kreditméjligheter kan
utjimna sina konsumtionsutgifter vid inkomst-
forindringar. For andra hush8ll paverkas kon-
sumtionsutgifterna mer direkt. Det finns ocksd
en osikerhet om nir i tiden effekterna upp-
kommer.

Forutom skatter och transfereringar, som di-
rekt pdverkar hushillens inkomster, finns annan
offentlig verksamhet som har effekter pd aktivi-
teten 1 ekonomin. T.ex. har offentlig konsum-
tion och offentliga investeringar direkta effekter
pd efterfrigan. Forindringar 1 foretagsbeskatt-
ningen kan pédverka foretagens vilja att anstilla
och investera, och férindringar av kapitalin-
komster och rinteutgifter paverkar hushillens
och foretagens inkomstfléden. Forindringar i
indirekta skatter paverkar konsumtionens tids-
profil genom att relativpriset f6r konsumtion 1
olika tidsperioder paverkas. Diremot paverkas
inte efterfrdgan 1 svensk ekonomi av férind-
ringar 1 det finansiella sparandet till f6ljd av f6r-
indringar 1 utlandstransfereringar, som bistdndet
och EU-avgiften.

For att finanspolitiken skall ha 6nskade ef-
fekter krivs trovirdighet f6r de offentliga finan-
sernas lngsiktiga hillbarhet. Hushéllen blir mer
forsiktiga med sina utgiftsbeslut om de offent-
liga underskotten ir stora eftersom dessa forr
eller senare mdste finansieras med skattehoj-



ningar eller besparingar. Omvint kan konsu-
mentfértroendet  paverkas positivt nir de
offentliga finanserna uppvisar stora Sverskott.
Av dessa skil skall den &rsvisa férindringen av
det offentliga sparandet endast ses som en grov
indikator f6r de offentliga finansernas effekter
pé efterfrigan 1 ekonomin.

Forindringen av den offentliga sektorns fi-
nansiella sparande mellan &ren kan beskrivas med
utgdngspunkt i tre saldopdverkande faktorer.

Automatiska stabilisatorer

De s.k. automatiska stabilisatorerna 1 de offent-
liga finanserna ger ett viktigt bidrag till stabilise-
ringspolitiken. Nir BNP-tillvixten 6verstiger
den trendmissiga forstirks de offentliga finan-
serna och inkomsttillvixten dimpas i den privata
sektorn. Det bidrar till att begrinsa efterfrdgan i
ekonomin och minskar risken fér ¢verhettning.
Omvint stimuleras ekonomin nir tillvixten ir
ligre dn den trendmaissiga. Hoga skatte- och ut-
giftskvoter 1 Sverige medfér att de automatiska
stabilisatorerna ir stora i jimférelse med flertalet
andra linder, vilket innebir att de offentliga fi-
nanserna har en jimférelsevis starkt dimpande
effekt p3 konjunktursvingningarna. Ar 2003 var
den faktiska BNP-tillvixten svagare dn den po-
tentiella tillvixten. De automatiska stabilisato-
rerna gav diarfoér ett negativt bidrag till det
offentliga sparandets férindring och dirmed en
positiv effekt pd efterfrigan. I &r ir bidraget
marginellt, men 2005 och 2006 bidrar de auto-
matiska stabilisatorerna till en dtstramande effekt
pa efterfrdgan 1 takt med att resursutnyttjandet
okar, se tabell 11.9.

Diskretiondr finanspolitik i statsbudgeten

Den diskretionira komponenten i finanspoliti-
ken bestdr av aktiva reformbeslut och bespa-
ringar 1 den statliga budgeten. En
sammanstillning av tidigare beslutade och nu 6-
reslagna eller aviserade reformer redovisas i ka-
pitel 4 1 2004 &rs ekonomiska virproposition.
Budgeteffekten avser ret nir besluten trider i
kraft oavsett nir de fattas.

Ovriga saldopidverkande faktorer
Utover de automatiska stabilisatorerna och den

diskretionira finanspolitiken pdverkas de offent-
liga finanserna av en rad faktorer. Tillvixtens
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sammansittning kan fi betydande effekter pa det
offentliga sparandet enskilda r. Dirutéver pé-
verkas kapitalinkomster och rinteutgifter av
forindringar av den offentliga sektorns tillgingar
och skulder samt av rinteliget. Transfererings-
utgifterna paverkas av den demografiska utveck-
lingen eller av andra férindringar, utan direkt
samband med den ekonomiska konjunkturen.
Slutligen paverkas de offentliga finanserna av ut-
vecklingen inom den kommunala sektorn.

Forindringen i den offentliga sektorns finan-
siella sparande utgors av summan av de tre kom-
ponenterna ovan och utgér en grov indikator pd
de offentliga finansernas effekt pd efterfrigan.
Forindringen 1 det strukturella saldot, dvs. den
forindring av sparandet som inte beror pd de
automatiska stabilisatorerna, utgor en indikator
pa finanspolitikens inriktning. Denna indikator
omfattar sdledes inte enbart beslut om reformer
och besparingar i statsbudgeten utan dven andra
saldopdverkande faktorer.

Finanspolitikens inriktning 2003-2006

Tabell 11.9 visar forindringen av den offentliga
sektorns sparande dren 2003-2006. Mellan 2002
och 2003 stirktes det finansiella sparandet vilket
innebir att de offentliga finanserna var nigot &t-
stramande. En viss stimulans uppkom emellertid
via de automatiska stabilisatorerna eftersom
BNP-gapet vidgades och den diskretionira poli-
tiken 1 statsbudgeten var expansiv. Det struktu-
rella  saldot forbittrades emellertid relativt
kraftigt. Mitt med denna indikator kan finans-
politikens inriktning betecknas som &tstra-
mande. Flera faktorer bidrog till dtstramningen.
Kommunsektorns finanser stirktes genom stora
kommunala skattehdjningar och den offentliga
sektorns kapitalinkomstnetto férbittrades bla.
till f6ljd av det l8ga rinteliget som 1 huvudsak
paverkar rintekostnaderna pd statsskulden.

Mellan 2003 och 2004 beriknas det finansiella
sparande forsvagas nigot, vilket innebir att de
offentliga finanserna sammantaget ger en svagt
stimulerande effekt pd ekonomin. I huvudsak
kommer stimulansen frin de automatiska stabili-
satorerna. Finanspolitikens inriktning, mitt som
forindringen av det strukturella sparandet, ir
neutral. Den ndgot expansiva diskretionira bud-
getpolitiken och forsvagningen av kapitalin-
komstnettot motverkas av att kommunsektorns
finanser forstirks bla. till foljd av fortsatta
kommunala skattehdjningar.
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Under perioden 2005-2006 forbittras det fi-
nansiella sparandet successivt. Till detta bidrar
bide de automatiska stabilisatorerna och en fér-
stirkning av det strukturella sparandet. Finans-
politiken dr dirmed milt dtstramande bida &ren
trots en fortsatt expansiv budgetpolitik. Ar 2005
bidrar ~ den  kraftiga  forstirkningen  av
kommunernas finanser till forbittringen av det
strukturella sparandet.

Tabell 11.9 Indikatorer for efterfragan

Féréndring i procent av BNP

2003 2004 2005 2006

Finansiellt sparande 0,7 -0,2 0,3 0,5

varav automatiska

stabilisatorer -0,5 -0,2 0,1 0,3

Strukturellt sparande 1,3 0,0 0,1 0,3
varav

Diskretionar finanspolitik

i statsbudgeten -0,6 -0,3 -0,4 -0,1
Kapitalinkomster netto 1,0 -0,2 -0,1 -0,1
Ovriga faktorer 09 0,5 0,6 05
BNP-gap -0,8 -0,3 0,2 0,4

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Férandringar jamfért med
budgetpropositionen for 2004 betraffande
offentliga finanser och hushallens
inkomster

Sedan budgetpropositionen fér 2004 presentera-
des har principerna fér redovisningen av skatter
dndrats 1 nationalrikenskaperna (NR). Skatten
redovisas nu pd det dr di den skattepliktiga in-
komsten och skattskyldigheten uppstér, dvs. pd
inkomstiret. I de tidigare nationalrikenskaperna,
som foreldg till budgetpropositionen redovisades
vissa skatter i stillet pd det ir d de debiterades,
dvs. pa taxeringsdret. Forindringen berdr frimst
hushéllens och féretagens skatter pd inkomster
som inte preliminirbeskattas alls eller inte fullt
ut, som skatt pd kapitalvinster och bolagsskatter.
Den nya redovisningsprincipen underlittar eko-
nomisk analys eftersom skatteinkomsterna
knyts till den ekonomiska utvecklingen for det
aktuella &ret. Den nya redovisningsprincipen in-
nebir emellertid att utfallet inte dr kint férrin
taxeringen ir faststilld i december dret efter in-
komstdret. Dirmed bygger nationalrikenska-
pernas utfall i mars dret efter inkomstiret pd
prognoser, vilket naturligtvis medfér att utfallet
blir mer osikert in med den tidigare redovis-
ningsmetoden.

Beskrivningen av den historiska utvecklingen har
dndrats

Forindringen av redovisningsprincipen har stora
konsekvenser for den offentliga sektorns finan-
siella sparande och hushillens disponibla in-
komster. Som framgdr av nedanstdende tabell s3
har den offentliga sektorns finansiella sparande
reviderats upp med 35 miljarder kronor 2000
jimfért med budgetpropositionen. Av revide-
ringen beror 26 miljarder kronor pd indrad peri-
odisering av skatter och 8 miljarder kronor pd
ovriga revideringar av skatteinkomsterna. For
dren 2001 och 2002 medfér den dndrade periodi-
seringen att den offentliga sektorns sparande ju-
sterats ned. Foér 2002 har dessutom skatterna
justerats ned med 15 miljarder kronor av andra
skil. Att dndrad periodisering har s stora ef-
fekter for perioden 2000-2002 ir en f6ljd av de
kraftiga variationerna mellan &ren av bolagskat-
terna och skatten pd hushillens kapitalvinster.
Revideringarna av de offentliga finanserna pa-
verkar 1 huvudsak den statliga sektorn. Fér den
kommunala sektorn betyder den indrade perio-

diseringen att redovisningen 1 NR nirmat sig
den kommunala redovisningen.

Aven hushillens direkta skatter och dirmed
disponibla inkomster pdverkas av den indrade
periodiseringen av skatterna. Inkomstutveck-
lingen har hojts kraftige 2001 dll f6ljd av att
skatterna pa de stora realiserade kapitalvinsterna
1999 och 2000 har forts bakét till inkomstaret.
For 2002 sinks inkomstutvecklingen d& den
kraftiga nedgdngen av skatten p3 kapitalvinsterna
nu i stillet redovisas 2001.

For 2003 redovisar NR ett preliminirt utfall
med den nya redovisningsprincipen, som stim-
mer vil med den berikning av effekten av perio-
diseringen som gjordes 1 budgetpropositionen. I
ovrigt blev skatteinkomsterna 6 miljarder kronor
ligre 4n vad som beriknades i budgetpropositio-
nen. Den nya redovisningsprincipen innebir for
2003 en omférdelning av skatterna mellan staten
och den kommunala sektorn jimfért med de
principer som gillde 1 budgetpropositionen.

Forindringen av periodiseringen har mindre bety-
delse for prognosen

For prognosiren har den indrade periodise-
ringen mindre betydelse till {6ljd av att skatten
pd kapitalvinster och bolag forutses f3 en stabil
utveckling. En viss positiv effekt fér de offent-
liga finanserna uppkommer genom att 6kningen
av dessa skatter redovisas ett 4r tidigare in enligt
de principer som gillde 1 budgetpropositionen.
For dvrigt har skatterna reviderats ned kraftigt.
Det kompenseras delvis av att dven de offentliga
utgifterna  beriknas bli ligre 4n enligt
budgetpropositionen, som en féljd av ligre
inflation och rintor. Sammantaget har den of-
fentliga sektorns finansiella sparande reviderats
ned med 3 miljarder kronor 2004 och med 17 re-
spektive 15 miljarder kronor 2005 respektive
2006.

Hushéllens reala inkomstutveckling beriknas
nu bli ndgot starkare 2004 och 2005 in
prognosen 1 budgetpropositionen, trots ligre 16-
neinkomster. Det beror frimst pd ligre inflation
och ligre rintor. Andringen av redovisnings-
principen av skatter har endast marginell
inverkan pa revideringen av
inkomstutvecklingen.
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Tabell: Forandringar sedan budgetpropositionen for 2004
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12 Alternativa scenarier

For att illustrera osikerheten 1 de bedémningar
som gors 1 det sk. basalternativet, som
presenteras 1 avsnitt 1-11, redovisas i detta
avsnitt tvi alternativa scenarier.

I l3gtllvixtalternativet antas den globala
tillvixten bli betydligt svagare in 1 basalternativet
till foljd av att konjunkturen 1 Férenta staterna
forsimras avsevirt.

I hogtillvixtalternativet antas arbetsmark-
naden och l6nebildningen fungera bittre in i
basalternativet. Det finns 1 utgingsliget mer
lediga resurser 1 ekonomin och den potentiella
tillvixttakten férutsitts dessutom vara hogre.
Med samma antaganden om styrrintan och
l6nedkningstakten kan BNP och sysselsitt-
ningen dirmed stiga snabbare utan att
inflationen 6kar. Regeringens sysselsittningsmal
om en reguljir sysselsittningsgrad pd 80 % for
personer 1 ldrarna 20 till 64 ir uppnds &r 2007.

12.1  Basalternativet

Avmattningen 1 ekonomin och den svaga
utvecklingen pd arbetsmarknaden férra &ret
innebar att resursutnyttjandet minskade och
BNP-gapet, som utgér skillnaden mellan faktisk
och potentiell BNP, 6kade. Tillvixten vintas ta
fart under innevarande &r, men BNP-gapet
vintas trots det vidgas ytterligare'. Nista ar sker
en viss Aterhimtning, men resursutnyttjandet
bedéms fortfarande vara ligre in normalt. BNP-
gapet uppskattas till -1 %. Det innebir att
dterhimtningen kan fortsitta dren efter 2005.
BNP stiger med ca 2,5% per &r 2006-2007,
vilket dr nira 0,5 procentenheter snabbare in vad
som beddms vara l8ngsiktigt hdllbart. Den 6ppna
arbetslosheten fortsitter att falla och den
reguljira sysselsittningsgraden stiger till 76,9 %
ar 2007.

De offentliga inkomsterna och utgifterna har
skrivits fram till 2007 med samma principer som
anvinds 1 konsekvensberikningen fér 2005 och
2006. Inkomsterna ir oférindrade i férhillande
till BNP. Utgiftskvoten fortsitter att minska

17 Att inte BNP-gapet minskar trots att BNP vixer med 2,5 % &r 2004
beror pd att BNP-gapet beriknas utifrin kalenderkorrigerad BNP. Den
kalenderkorrigerade BNP-tillvixten ir ligre dn 2% 3&r 2004. Se
férdjupningsruta pé sidan 18.
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ndgot till f6ljd av den fortgdende dterhimtningen
1 ekonomin med bla. ligre arbetsléshet som
foljd. Den offentliga sektorns finanser forbittras
och sparandet som andel av BNP okar till 1,5 %.

Tabell 12.1 Nyckeltal, basalternativet

Procentuell férdndring om annat ej anges

2003 2004 2005 2006 2007

BNP 1,6 2,5 2,6 2,5 2,4
BNP-gap! -09 -1,2 -10 -0,7 -04
Marknadstillvaxt for

svensk export 4.3 8,5 8,8 7.8 1,2
Reporénta, slutkurs 2,75 2,00 2,75 3,75 3,75
Euro/USD, slutkurs 1,2 1,3 1,3 1,2 1,2
Loner 3.4 3,2 3,2 3,5 3,5
KPI, arsgenomsnitt 2,0 0,4 1,4 2,0 2,0
Reguljar syssel-

s4ttningsgrad® 71,6 76,8 76,6 76,8 76,9
Oppen arbetsloshet,

niva 49 55 53 49 45
Finansiellt sparande i

off. sektor, % av BNP 0,5 0,3 0,6 11 1,5

Kommunal konsumtion 0,6 1,2 0,7 0,6 0,3

Kommunal skatt,
procent 31,17 31,51 31,51 31,51 3151

Real disp. inkomst 0,0 2,2 1,3 1,2 1,3

! Skillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

? Antalet sysselsatta i aldern 20—64 ar, exklusive sysselsatta i
konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i
den aldersgruppen.

Kéllor: Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet, OECD, Riksbanken och
Finansdepartementet.

12.2  Lagtillvixtalternativet

I detta scenario antas den ekonomiska
terhimtningen 1 Forenta staterna stanna upp
nir den finanspolitiska stimulansen ebbar ut
under forsommaren. En fortsatt svag arbets-
marknadsutveckling leder till att de offentliga
finanserna forsimras. Okad oro for att
finanspolitiken 1 framtiden mdste stramas &t och
en svag sysselsittningsutveckling bidrar ull att
hushdllen blir mer &terhdllsamma. Ligre
efterfrigan  minskar  ocksd  féretagens
investeringar. BNP-tillvixten 1 Férenta staterna
begrinsas tll ca 3,5 % 1 &r och drygt 2 % 2005
och 2006.

Tilltagande makroekonomisk osikerhet och
vixande budgetunderskott bidrar ull en
kraftigare dollarférsvagning dn i basalternativet.
Dollarn foérsvagas till 1,5 mot euron 1 slutet av
2005. Foérsvagningen av dollarn leder till stigande
importpriser och hogre inflation 1 Forenta
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staterna. Inflationsimpulserna  frdn  dollar-
forsvagningen  begrinsar den  amerikanska
centralbankens mojligheter att féra en fortsatt
expansiv penningpolitik. Trots att tillvixten
dimpas hojer dirfor centralbanken styrrintan
redan 1 slutet av 2004.

Den starkare euron och tillvixtférsvagningen 1
Forenta staterna dimpar den redan svaga
utvecklingen 1 euroomrddet. Den europeiska
centralbanken bedriver i detta scenario en mer
expansiv  penningpolitik. Tillvixten 1 euro-
omridet stannar ind3 vid 1,4 % 1 ir och 0,5 %
respektive 1,0 % 2005 och 2006.

Den svenska exporten antas bli betydligt
svagare in 1 basalternativet till f6]jd av den simre
internationella konjunkturutvecklingen. Export-
en pdverkas ocksi negativt av den kraftigare
forstirkningen av kronan mot dollarn.

En internationell ligkonjunktur av denna
storleksordning ~ bedéms ~ f8  mirkbara
3terverkningar pd den inhemska efterfrgan. Till
foljd av en fortsatt sysselsittningsminskning och
en 6kning av arbetslosheten i &r och nista ir
samt en simre utveckling av inkomsterna, antas
hushillens konsumtion bli svagare in 1
basalternativet. En  svagare borsutveckling
forsimrar den finansiella férmégenheten och
paverkar  hushdllens  framtidstro  negativt.
Inkomsterna blir ligre bland annat till f6]jd av en
simre  sysselsittningsutveckling samt hojda
kommunalskatter. Hushéllens sparande bedéms
ocksd 6ka. Sammantaget ir dirmed utrymmet
for konsumtion betydligt mindre.

Investeringarna utvecklas svagare 1 hela
niringslivet till foljd av den ligre produk-
tionsokningen. Lagren kan inte avvecklas som 1i
basalternativet  innevarande  ir  eftersom
foretagen inte hinner anpassa produktionen till
den svagare efterfrigan. Nista ir sker dock en
anpassning och lagerinvesteringarna blir d& ligre
in 1 basalternativet.

Kommunsektorns skatteinkomster blir ligre
nir skattebaserna viker. Den kommunala
konsumtionen antas 6ka 1 samma takt som 1i
basalternativet och kommunalskatten hojs for
att mildra resultatférsimringen.

Arbetsmarknaden utvecklas betydligt simre
dn 1 basalternativet. Sysselsittningen fortsitter
att falla bide 1 &r och nista &r och arbetslésheten
stiger till 6,5 % &r 2005. Lonerna okar svagare
och inflationen blir ligre in 1 basalternativet.

Riksbanken, liksom &vriga centralbanker,
antas kunna motverka det svagare konjunktur-
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liget med en mer expansiv penningpolitik, men
konjunkturnedgingen blir indd utdragen. BNP
vixer med 1,8 % 1 ir och 0,7 % nista ir. Den
internationella konjunkturen, och dirmed iven
den svenska, vinder dock upp under 2006, iven
om tillvixten mitt som &rsgenomsnitt
fortfarande blir 18g. Ar 2007 fortsitter
uppgingen och det sker en viss &terhimtning i
ekonomin. BNP-gapet har dock okat kraftig
under  konjunkturférsvagningen  och  ir
fortfarande relativt stort & 2007. Lig-
konjunkturen ir med andra ord si djup att det
kommer att ta flera dr innan ekonomin 4ter ndr
fullt resursutnyttjande. Ligkonjunkturen antas
ocksd f& bestdende effekter. Den potentiella
sysselsittnings- och BNP-nivin ir ligre in i
basalternativet ar 2007.

Tabell 12.2 Nyckeltal, lagtillvixtalternativet

Procentuell férédndring om annat ej anges

2003 2004 2005 2006 2007

BNP 1,6 1,8 0,7 1,5 2,9
BNP-gap! -09 -16 -29 =31 -2,2
Marknadstillvaxt for

svensk export 43 6,5 51 58 8,2
Reporénta, slutkurs 2,75 1,50 1,50 2,00 2,50
Euro/USD, slutkurs 1,2 1,4 1,5 1,4 1,3
Loner 3,4 2,9 2,7 3,0 3,5
KPI, arsgenomsnitt 2,0 0,3 0,7 1,6 2,0
Reguljar syssel-

sattningsgrad? 71,6 76,2 74,6 74,0 74,5
Oppen arbetsldshet,

niva 49 57 6,5 6,4 5,6
Finansiellt sparande i

off. sektor, % av BNP 0,5 0,0 -0,7 -0,6 0,0

Kommunal konsumtion 0,6 1,2 0,7 0,6 0,3

Kommunal skatt,
procent 31,17 31,51 31,51 31,82 3187

Real disp. inkomst 0,0 1,9 0,7 0,4 1,2

! Skillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

? Antalet sysselsatta i aldern 20—64 ar, exklusive sysselsatta i
konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i
den aldersgruppen.

Kallor: Statistiska centralbyrdn, Medlingsinstitutet, OECD, Riksbanken och
Finansdepartementet.

Offentliga finanser

En simre ekonomisk utveckling fir stora
effekter pd de offentliga finanserna. Ligre
skattebaser och hogre utgifter for transfereringar
medfor att  det offentliga Sverskottet i
basalternativet forbyts i ett underskott under
merparten av kalkylperioden.



Kommunsektorns finanser sitts dter under
press. I kalkylen forutsitts att verksam-
hetsvolymen bibehdlls pd samma nivd som i
basalternativet. Alltfler kommuner och landsting
far problem med balanskravet nir skattebaserna
forsvagas och skattehdjningar blir nédvindiga. I
kalkylen  férutsitts ~ kommunalskatten i
genomsnitt hdjas med ca 0,35 procentenheter.
Dirmed skulle den genomsnittliga
kommunalskatten 2007 ligga 1,35 procent-
enheter 6ver 2002 irs niva, vilket motsvarar nira
hilften ~av = den  hittlls  genomforda
kompensationen  f6r  egenavgifterna il
pensionssystemet. Trots skattehdjningen kom-
mer kommunsektorn att redovisa betydligt
svagare resultat samtliga dr in 1 basalternativet. I
slutet av perioden beriknas det egna kapitalet
vara drygt 10 miljarder kronor ligre. Det finns
siledes ett kvarstiende konsolideringsbehov for
kommuner och landsting i en kommande
konjunkturuppging.

Aven statens finanser drabbas hirt av den
svaga tillvixten. Underskottet kar frin 1,4 % av
BNDP 2003 tll 2,8 % 2005. Férst 2007 sker en
viss forbittring nir konjunkturen &ter tar fart.
Utrymmet att motverka den svaga konjunkturen
med en expansiv finanspolitk dr starke
begrinsat, eftersom alltfor stora avvikelse frin
dverskottsmalet kan pdverka fértroendet for den
lingsiktiga stabiliteten 1 de offentliga finanserna.
Statsskulden, som minskat som andel av BNP
sedan 1996, borjar ater stiga och dkar frén drygt
48 % av BNP 2003 till drygt 52 % 2007.

12.3 Hogtillvaxtalternativet

I hogtillvixtalternativet antas arbetsmarknaden
och lonebildningen fungera bittre idn 1
basalternativet. Resursutnyttjandet ir ligre 1
utgdngsliget dn 1 basalternativet. Dessutom antas
att  arbetskraftsutbudet kan 6ka visentligt
snabbare och att den Oppna arbetslosheten
varaktigt kan ligga pd en ligre nivd in i
basalternativet utan att arbetsmarknaden blir
overhettad. Den potentiella tillvixttakten ir
dirmed hogre. Sysselsittningen och produk-
tionen kan stiga snabbare framéver utan att pris-
och léneutvecklingen drivs upp. BNP vixer i
detta scenario med i genomsnitt 3,5 % per &r
2004-2007 och BNP-nivin ir i slutet av perioden
drygt 4 % hogre dn 1 basalternativet. Drygt
170000 fler ar sysselsatta och syssel-
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sittningsmdlet uppnds. BNP-gapet ir slutet 2007
och den 6ppna arbetslésheten uppgir till 3,5 %.

For att sysselsittningen skall kunna 6ka s&
kraftigt som 1 hogtillvixtalternativet och for att
den reguljira sysselsittningsgraden varaktigt
skall kunna ligga pd 80% krivs att
arbetskraftsutbudet ir visentligt storre in 1
basalternativet. Antalet personer 1 arbets-
marknadspolitiska program och vuxenutbildning
forutsitts dirfor vara ligre. Regeringens politik
for att minska antalet sjukdagar antas fi stora
effekter och andelen lingvarigt sjuka och
fortidspensionerade antas vara ligre. Dirutdver
krivs att dven andra grupper utanfor
arbetskraften, t.ex. de som anser att sann-
olikheten for att fi ett jobb inte ir tillrickligt
stor for att aktivt soka arbete, 1 hogre grad kan
etablera sig pd arbetsmarknaden.

Tabell 12.3 Nyckeltal, hogtillvaxtalternativet

Procentuell férédndring om annat ej anges

2003 2004 2005 2006 2007

BNP 1,6 2,9 3,6 3,7 3.4
BNP-gap! -9 =20 -14 -05 0,0
Marknadstillvaxt for

svensk export 43 8,5 8,8 7,8 1,2
Reporénta, slutkurs 2,75 2,00 2,75 3,75 425
Euro/USD, slutkurs 1,2 1,3 1,3 1,2 1,2
Loner 3,4 3,2 3,2 3,5 3,5
KPI, arsgenomsnitt 2,0 0,4 1,4 2,0 2,0
Reguljar syssel-

s4ttningsgrad? 71,6 77,1 77,8 79,1 80,0
Oppen arbetsloshet,

niva 49 53 48 41 3,5
Finansiellt sparande i

off. sektor, % av BNP 0,5 0,5 1,3 2,0 2,5

Kommunal konsumtion 0,6 1,4 1,0 1,0 1,0

Kommunal skatt,
procent 31,17 31,51 31,34 31,19 31,18

Real disp. inkomst 0,0 2,3 2,0 2,9 2,6

! Skillnaden i procent mellan faktisk och potentiell produktion.

? Antalet sysselsatta i 4ldern 20—64 ar, exklusive sysselsatta i
konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i
den aldersgruppen.

Kallor: Statistiska centralbyrdn, Medlingsinstitutet, OECD, Riksbanken och
Finansdepartementet.

Den hogre ullvixten drivs framfor allt av en
starkare inhemsk efterfrigan. Virldsmarknads-
tillvixten antas vara densamma som i
basalternativet. En starkare sysselsittnings-
utveckling leder till att hushéllens inkomster
utvecklas bittre och dirmed o6kar hushillens
konsumtion snabbare. Den starka inhemska
efterfrigan f6r dven med sig hogre investeringar
for att klara en snabbt stigande produktion.
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Kommunernas inkomster stiger snabbt tll f6l;d
av den 6kade aktiviteten 1 ekonomin. Dirigenom
kan den kommunala konsumtionen &ka
snabbare in 1 Dbasalternativet utan att
kommunerna behéver héja skatterna.

Offentliga finanser

Hogre ekonomisk tillvixt stirker de offentliga
finanserna. Skattebaserna ¢kar i takt med BNP
och de offentliga transfereringarna till hushéllen
1 form av a-kassa, sjukpenning, fortidspensioner
m.m. kan minska nir fler blir sysselsatta. Om
den 6kade tillvixten endast beror av en starkare
konjunktur kommer de offentliga finanserna att
forsvagas nir konjunkturen dter vinder ned. Om
okningen av BNP diremot dr permanent, t.ex.
genom en bittre fungerade arbetsmarknad, blir
dven forstirkningen av de offentliga finanserna
bestdende och det strukturella sparandet
forstirks. Endast  dirigenom  skapas ett
permanent utrymme for ofinansierade reformer.

En okad sysselsittning stirker basen for
kommunsektorns inkomster. Dessutom minskar
utgifterna foér socialbidrag. I kalkylen antas
sysselsittningen 1 kommuner och landsting 6ka
med ca 23000 personer 2007 jimfoért med
basalternativet. Dirutdver finns utrymme for en
sinkning av den genomsnittliga
kommunalskatten ~med 0,15 procentenheter
sdvil 2005 som 2006 utan att balanskravet
3sidositts. Det motsvarar en skattesinkning for
hushdllen med 5 miljarder kronor jimfért med
basalternativet. ~ Statsbidragen  antas  vara
desamma som 1 basalternativet.

Aven statens finanser forstirks patagligt av
den hogre aktivitetsnivin 1 ekonomin.
Inkomsterna 6kar framfér allt genom hogre
indirekta skatter tll foljd av att hushillens
konsumtionsutgifter blir hégre in 1 bas-
alternativet. Hogre sysselsittning och loner okar
arbetsgivaravgifterna. Aven inkomsterna frin
bolagsskatt dkar. Dirtill uppkommer en positiv
effekt pd de statliga finanserna genom att
transfereringarna till hushillen minskar jimfort
med basalternativet.

I kalkylen antas att den offentliga sektorns
finansiella sparande forbittras jimfort med
basalternativet. 2007 uppgir &verskottet till
2,5% av BNP. Detta ger en marginal tll
overskottsmilet och 6kar utrymmet for aktiva
stimulansdtgirder 1 en kommande
ligkonjunktur. Utdver forstirkningen av det
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finansiella ~ sparandet  skapar den  hogre
ekonomiska tillvixten ett utrymme for
ofinansierade ~ reformer.  Reformutrymmet

uppgdr till ca 14 miljarder kronor 2006 och
ytterligare ca 14 miljarder kronor 2007. 1
kalkylen tillférs detta utrymme hushéllen, vilket
bidrar tll en visentligt snabbare realinkomst-
okning dn 1 basalternativet.

Hogtillvixtalternativet illustrerar vikten av en
vil fungerande arbetsmarknad och 16nebildning.
Hushillens realinkomster och konsumtions-
mojligheter kan 6ka. De offentliga finanserna
stirks, vilket innebir att produktionen av
offentliga vilfirdstjinster kan 6ka samtidigt som
den offentliga skuldsittningen minskar.



13 Prognosutvardering

Finansdepartementets prognoser utgdr underlag
for regeringens utformning av den ekonomiska
politiken och fér statsbudgeten. Den ekono-
miska politiken har tenderat att bli allt mer mal-
styrd. Flera av regeringens uttalade mal — t.ex.
sysselsittningsmédlet och mélet om overskott 1
den offentliga sektorns finansiella sparande — ir
relaterade till den makroekonomiska utveck-
lingen. Hog precision i prognoserna idr siledes
av stor betydelse.

I detta avsnitt redogérs for hur vil de fyra
prognoser for dr 2003 som Finansdepartementet
publicerade under 2002 och 2003 forhéll sig till
det preliminira utfallet. I likhet med tidigare
prognosutvirderingar jimfors dessutom Finans-
departementets prognoser med prognoser frin
andra konjunkturbedémare.

Finansdepartementet har tidigare publicerat
fyra prognosutvirderingar och avser att 3ter-
komma med utvirderingar dven i kommande
propositioner. Utvirderingen syftar ytterst till
att férbittra framtida prognoser.

13.1 Finansdepartementets prognoser
Nationalrikenskaperna har publicerat ett preli-
minirt utfall f6r 2003, vilket senare kan komma
att revideras. Enligt utfallet dimpades BNP-
tillvixten frin 2,1 % &r 2002 till 1,6 % &r 2003.
Overlag har prognosfelen for forsorjningsbalan-
sens poster, och 6vriga nyckeltal, minskat 1 takt
med att prognoshorisonten har blivit kortare
och mer information har blivit tillginglig, vilket
ocksd illustreras 1 tabell 13.1. BNP-tillvixten
dverskattades 1 prognoserna under 2002 men l3g
under 2003 i linje med det preliminira utfallet.
Arbetslosheten for 2003 var dock 6verraskande
hég. Arbetslosheten underskattades 1 samtliga
prognoser som Finansdepartementet publicerade
under 2002 och 2003. Prognosen for inflatio-
nen, mitt som férindringen 1 KPI, har emellertid
varit férhillandevis triffsiker.

BNP-prognoser under 2002

Under vdren 2002 fanns indikationer pd att en
internationell dterhimtning hade inletts. I pro-
gnosen antogs att botten i virldskonjunkturen
skulle nds under 2002 och att en dterhimtning av
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internationell ekonomi skulle ta fart under 2003.
Exporten och industriproduktionen vintades
dirfor ta fart under slutet av 2002 och vixa dnnu
starkare under 2003 i takt med att den interna-
tionella konjunkturen skulle forstirkas och
efterfrigan pd svenska varor skulle ¢ka. Flera
indikatorer, sisom KlI:s barometer och SCB:s
orderingdng, antydde ocksg att en sidan utveck-
ling var forestiende.

Dirmed beriknades det uppstd ett behov av
att bygga ut produktionskapaciteten, och inve-
steringarna forvintades 6ka i god takt 2003.
Aven hushillens konsumtion vintades stiga un-
der 2003 till foljd av héga disponibla inkomster,
en 1 grunden stark formégenhetsstillning och en
lig arbetsloshet.

Tabell 13.1 Finansdepartementets prognoser och utfallet for
2003

Procentuell férdndring dér annat ej anges

Var Host Vér Host | Utfall

2002 2002 2003 2003 2003

BNP 2,8 2,5 14 14 1,6
Hushallens konsumtion 2,9 2,6 1,9 1,9 2,0
Offentlig konsumtion 0,3 0,6 0,5 0,7 0,7
Bruttoinvesteringar 5,0 3,3 -0,5 -1,8 -2,0
Lagerinvesteringar! 0,2 0,4 0,2 0,2 0,2
Export 7,5 6,3 2,3 3,7 59
Import 8,1 7.8 2,3 31 5,4
Industriproduktion 42 4,0 2,2 1,4 1,9
Antal sysselsatta 0,4 0,2 -0,3 -0,2 -0,3
Produktivitet 2,2 2,0 1,9 2,3 2,7
Medelarbetstid 0,2 0,3 -0,2 -0,7 | -1,0
Oppen arbetsloshet? 4,0 3,8 45 4,7 49
KPI, arsgenomsnitt 2,2 2,3 2,4 2,0 2,0
Reporénta® 4,50 4,50 2,75 2,50 2,75
BNP, vérlden 4,2 3,6 3,2 3,2 3,6

UForandring uttryckt i procent av BNP foregende &r.

2| procent av arbetskraften.

®Reporénta vid arets slut.

“For vissa lander r utfallet prognoserat.

Kallor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Den internationella dterhimtning som férutsigs
under viren 2002 bekriftades under sommaren
och hésten, men styrkan i uppgingen revidera-
des ned 1 budgetpropositionen fér 2003 till fol;d
av ett minskat fértroende och oro 6ver oegent-
ligheter inom foretagssektorn frimst 1 Férenta
staterna. 1 prognosen fér 2003 sattes BNP-
tillvixten till 3,6 procent fér virlden vilket ocksd
blev utfallssiffran.

Den svenska exporten och industriproduktio-
nen utvecklades forvinansvirt starkt under in-
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ledningen av 2002. Under sommaren 2002 bor-
jade emellertid barometerdata att forsimras,
speciellt inom telekomsektorn. Till budgetpro-
positionen fér 2003 reviderades dirfor forvint-
ningarna pd exporten och niringslivets invester-
ingar ned, trots de goda utfallen foér forsta
halviret 2002. Aven hushillens konsumtion be-
domdes utvecklas svagare till f6ljd av den nega-
tiva utvecklingen pd borsen. Sammantaget med-
forde det att BNP-tillvixten 1 budgetpropositio-
nen fér 2003 reviderades ned med tre tiondelar.
Revideringarna var, vilket den fortsatta utveck-
lingen 1 Sverige skulle visa, emellertid inte till-
rickliga.

BNP-prognoser under 2003

Exporten minskade kraftigt under andra halvaret
2002 och utsikterna for 2003 férmorkades dir-
med avsevirt. I samband med 2003 4rs ekono-
miska virproposition var forvintningarna pd
exporten mycket liga och dessutom hade
tjinstehandeln forsimrats kraftigt. Aven de in-
ternationella konjunkturutsikterna hade forsim-
rats, framfor allt 1 euroomridet, vilket ledde till
en betydande nedrevidering av exporttillvixten.

Under vdren 2003 visade det sig dven att 3ter-
himtningen av industrikonjunkturen gick ling-
sammare in vintat. Visserligen 6kade aktiviteten
1 industrin under viren 2003 men inte si starkt
som forutsett. Investeringsaktiviteten 1 Sverige
var ocksd lig, och det bidrog ytterligare tll att
dimpa industriproduktionen. Detta gjorde att
prognosen for investeringar och industri-
produktion reviderades ner.

Den negativa borsutvecklingen  fortsatte
under slutet av 2002 och under inledningen av
2003. Samtidigt férsvagades hushillens tillf6rsikt
infor framtiden pétagligt, flera kommuner avise-
rade skattehdjningar och tecknen pd en svagare
arbetsmarknad blev tydligare. Av dessa skil revi-
derades prognosen for hushéllens konsumtion
ned markant i den ekonomiska virpropositionen
2003.

I virpropositionen 2003 bedomdes dirfor
BNP 6ka med 1,4 % 2003. Denna bedémning
lig fast under 2003 och prognosen reviderades
dirfor inte 1 budgetpropositionen fér 2004.
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Arbetsmarknaden

Under 2002 pekade indikatorer pid en relativt
svag sysselsittningstillvixt, men den allminna
konjunkturférstirkningen férutsigs leda till att
sysselsittningen 4terigen skulle borja 6ka och
arbetsldsheten falla mot slutet av &ret och under
2003. Sammantaget forutsigs dock BNP-
tillvixten inte vara s& arbetsintensiv. Det starkare
konjunkturliget forvintades ocksd innebira en
viss 0kning av medelarbetstiden 2003 pi grund
av oOkat overtidsuttag. Till 6kningen bidrog
ocks3 regeringens &tgirdsprogram for 6kad hilsa
1arbetslivet.

Vid tidpunkten fér 2003 drs vdrproposition
reviderades dock BNP-tillvixten fér 2003 ned
igen. Den dimpade efterfrigan forutsdgs leda till
en minskande sysselsittning och hogre arbets-
16shet. Till 6kningen av arbetslésheten bidrog
ocksd ett 6kat utbud av arbetskraft, bla. pd
grund av  kunskapslyftets avveckling vid
drsskiftet 2002/2003.

Nir budgetpropositionen f6r 2004 firdigstill-
des stod det klart att utbudet av arbetskraft hade
varit starkare dn vintat forsta halvdret och pro-
gnosen reviderades dirfér upp ytterligare nigot.
Dirmed reviderades den &ppna arbetslésheten
upp till 4,7 procentenheter. En faktor som bi-
drog till att upprevideringen inte blev stor nog
var att programvolymerna bedémdes bli hégre
in vad som faktiskt blev fallet.

Inflationen

Arsgenomsnittet for inflationen &verskattades
med mellan 0,2 och 0,4 procentenheter vid de tre
forsta prognostillfillena, medan prognosen i
budgetpropositionen for 2004 13g nira utfallet
(se tabell 13.1). Overskattningen av det under-
liggande inflationstrycket 2003 1 de prognoser
som gjordes under 2002 var egentligen storre dn
vad som framgir av dessa relativt méttliga pro-
gnosfel. Inflationen 2003 drogs nimligen upp av
de kraftiga och oférutsedda energiprishdjning-
arna i borjan av dret. Overskattningarna hinger
delvis samman med de prognosfel for tillvixten
och arbetsmarknaden som diskuterats ovan, men
dven givet ett visst resursutnyttjande har det in-
hemska inflationstrycket 6verskattats i viss man.
En stor del av prognosfelen har dock att gora
med svirigheterna att uppskatta genomslaget i
konsumentledet av vixelkursutvecklingen.



13.2 Jamforelse med andra

prognosmakare

Ett sitt att utvirdera Finansdepartementets pro-
gnoser ir att jimféra prognosfelen for nigra
centrala variabler mellan olika prognosmakare.
En sidan prognosjimférelse ir emellertid for-
knippad med flera begrinsningar och blir litt
missvisande. Till exempel publiceras progno-
serna vid olika tidpunkter vilket gér att pro-
gnosmakarna inte har tillgdng till samma infor-
mation. Detta blir = sirskile  tydligt nir
hogfrekventa variabler som inflationen och ar-
betslosheten analyseras, eller nir en bedémare
har tillgdng till sirskilt viktig information sdsom
ett nytt utfall frin nationalrikenskaperna. I
denna jimférelse gors ett foérsok att reducera
detta problem genom att jimféra prognoser
publicerade vid 1 stort sett samma tidpunkt.

Prognosantagandena skiljer sig dessutom 1
flera fall mellan olika prognosmakare. Finansde-
partementet utgir exempelvis frin redan beslu-
tade, eller 1 propositionen féreslagna, 3tgirder
for den ekonomiska politiken. Andra prognos-
makare gér explicita antaganden om den fram-
tida ekonomiska politiken. Dessa skillnader be-
aktas inte d& prognoserna jimfors. Trots dessa
svarigheter kan en jimfoérande analys ge en upp-
fattning om tllférlitligheten hos olika kon-
junkturbedémare, och kanske ocksd hur stora
prognosfel som kan betraktas som normala.
Syftet dr dock inte att rangordna olika prognos-
makare.

I diagram 13.1 redovisas ett antal prognosma-
kares prognosfel fér BNP-tillvixten, inflationen
och arbetsldsheten for ir 2003. T jimforelse med
tidigare &r ter sig prognosavvikelserna f6r BNP-
tillvixten relativt smi. Medelfelen for BNP-
tillvixten &r 2003 var ungefir 0,6 procentenheter,
vilket kan jimféras med ett genomsnittsfel pd
ungefir 0,8 procentenheter under perioden
1990-2002. Generellt sett verskattades BNP-
tillvixten i de prognoser som utarbetades under
2002, medan prognoserna som gjordes under
2003 underskattade tillvixten.

Arbetslosheten for 2003 var 6verraskande
hég. Samtliga prognosmakare underskattade ar-
betslosheten, i synnerhet i de prognoser som
gjordes 2002. Senast utvecklingen av arbetslos-
heten missbedémdes 1 samma utstrickning var 1
de prognoser som gjordes for &r 1996.
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Diagram 13.1 Genomsnittliga absoluta prognosfel for 2003
Procentenheter

1,2

mBNP HKPI Oppen arbetslshet

FID  FSB  HUI Ki L0 NB RB SEB  SHB SN
0 120 4 3 @ (3 (0 ) ) 4

Anm.: Genomsnitten avser de fel, i absoluta tal, som gjordes i fyra prognoser
avseende 2003, dvs. pa varen och hosten 2002, samt pa véren och hosten 2003.
Siffrorna inom parentes visar nar respektive prognosinstituts prognos genom-
snittligt publiceras i férhallande till FID:s prognos métt i veckor. Prognosurvalet
har gjorts sa att tidpunkten for prognosen i sa stor utstrackning som mojligt
sammanfaller med Finansdepartementets tidpunkt for publicering. Instituten ar:
Finansdepartementet (FID), Foreningssparbanken (FSB), Handelns utredningsin-
stitut (HUI), Konjunkturinstitutet (KI), Landsorganisationen (LO), Nordea (NB),
Riksbanken (RB), SEB, Handelshanken (SHB) och Svenskt naringsliv (SN).
Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Att inflationen skulle bli omkring 2 procent
forutsdgs diremot av de flesta prognosmakare.
Prognosprecisionen ir god dven for de progno-
ser som gjordes under 2002. De flesta bedomares
prognoser 6ver inflationen I18g dock nigot hogre
in utfallet. Prognosprecisionen for inflationen
har under de senaste dren forbittrats betydligt,
vilket 1 stor utstrickning beror pd att prisstabili-
teten har 6kat. Det absoluta prognosfelet for r
2003 var 1 genomsnitt 0,3 procentenheter och foér
perioden 1990-2002 i genomsnitt 0,7 procenten-
heter.

Att jimféra prognosmakare utifrin endast ett
utfallsdr ir sjilvklart osikert. I tabell 13.2 visas
dirfor utvecklingen av prognosfelen fér BNP-
tillvixten 6ver de senaste iren, mitt 1 form av
fem 4rs glidande medelvirden. Under den se-
naste femirsperioden missbedémdes BNP-
tillvixten 1 genomsnitt med 0,9 procentenheter,
vilket ir de storsta genomsnittliga prognosfelen
sedan 1996. De stora prognosfelen for 2001
hiller dock upp genomsnitten avsevirt.

Samtliga prognosmakare gor betydligt bittre
bedémningar av framtiden in en s kallad naiv
prognos, i det hir fallet definierad som att pro-
gnosen for &r ¢ ir identiskt med utfallet f6r nir-
mast foregdende dr, t-1. Vidare gor prognosma-
karna 1 regel bittre bedémningar av framtiden in
en prognos dir ekonomin hela tiden féljer den
potentiella utvecklingen, som 1 det hir fallet ir
definierad som att BNP-tillviixten dr 2 procent
for samtliga &r. Under de senaste dren med
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relative  smd  konjunkturvariationer  skulle
prognosfelen emellertid ha blivit mindre for
samtliga prognosmakare om de antagit att eko-
nomin foljt den potentiella utvecklingen. De
prognoser som gjorts for det innevarande dret
har dock varit betydligt mer triffsikra.

Overlag kan noteras att skillnaderna mellan
olika prognosmakare ir sma. En forklaring till
detta ir att bedomare har tillgdng till samma in-
formation och att informationen tolkas p3 ett
likartat sett. Med undantag av Svenskt niringsliv
har samtliga prognosmakare haft en tendens att
overskatta BNP-tillvixten. Det ménstret fram-
trider dven pd lingre sikt och under perioden
1990-2003 overskattades 1 genomsnitt tillvixten
med fyra tiondelar.

Tabell 13.2 Genomsnittligt absolut prognosfel for BNP-

tillvaxten

Procentenheter, fem éars glidande medelvérden

1998 1999 2000 2001 2002 2003

FID 0,5 0,6 0,6 0,7 0,7 0,8
FSB 0,6 0,6 0,6 08 0,7 0,8
HUI 0,5 0,7 08 08 08 0,9
KI 0,5 0,5 0,5 0,7 0,7 0,8
Nordea 04 0,5 0,5 0,7 08 0,8
SEB 0,5 0,5 0,5 0,6 0,7 0,7
SHB 0,4 0,6 0,6 0,9 0,9 1,0
SN 0,6 0,7 0,7 0,9 0,9 1,0
Medelvérde 05 0,6 0,6 08 08 0,9
Naiv 1,7 1,0 1,0 11 1,1 1,0
Potentiell 0,6 1,0 11 11 1,0 0,9

Anm.: Genomsnitten avser de absoluta fel som gjordes for respektive r, dvs. pa
hosten och varen foregaende ar, samt pa histen och varen innevarande ar. Felen
for respektive &r &r dessutom beraknade som fem ars glidande medelvarden.
Detta innebar att for exempelvis ar 2003 ingér de fel som gjordes for dren 1999—
2003. Genomsnitten avser darfor totalt 20 prognoser per kolumn. Medelfelet visar
for respektive ar medelvardena av samtliga prognosmakares absoluta prognosfel.
Den naiva prognosen innebar att den prognos som gors &r ¢ satts lika med
utfallet for ar t-1. Den potentiella prognosen innebar att BNP-tillvaxten satts till
2% for samtliga ar.

Kéllor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.
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