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Svensk ekonomi

Férord

I denna bilaga till 1998 ars ekonomiska varproposi-
tion gors en bedomning av den internationella och
den svenska ekonomins utveckling t.o.m. 2001.

Bedomningen av den internationella utvecklingen
grundar sig till stora delar pd prognoser gjorda av
Finansdepartementets internationella avdelning. Be-
skrivningen av den svenska ekonomin baseras framst
pa underlag fran Statistiska centralbyran och den
prognos som Konjunkturinstitutet publicerade den
25 mars 1998. Ansvaret for bedomningarna avilar
dock helt Finansdepartementets ekonomiska avdel-
ning.

Berakningar for dren 1999 till 2001 har gjorts
med stod av Konjunkturinstitutets modeller KOS-
MOS och FIMO och ar betingade av att ett antal
forutsattningar ar uppfyllda.

Ansvarig for bilagan ar departementsrddet Mats
Dillén. Berakningarna baseras pa information t.o.m.
den 8 april 1998.

1 Inledning

1.1 Tillvaxtutsikter for den svenska
ekonomin

Det andra halvaret 1997 markerar en tydlig viand-
punkt for saval tillvixten som for den 6ppna arbets-
losheten. For helaret 1997 blev tillvaxten, enligt de
prelimindra nationalrakenskaperna, ndgot lagre dn
berdknat i budgetpropositionen for 1998, vilket till
viss del kan forklaras av att den offentliga konsum-
tionen foll kraftigare an forvantat. Aktivitetsnivan i
ekonomin 6kade gradvis under loppet av 1997 och
var i slutet av dret mycket hog (se diagram 1.1). Un-
der 1998 forvantas, bla. till foljd av att Asienkrisen
leder till en svagare exporttillviaxt, en viss avmattning
av tillvaxten. Under forutsittning att loneutveckling-

lingen blir i enlighet med den som anges av arbets-
marknadens parter bedoms den svenska ekonomin
anda utvecklas sa pass starkt att tillvaxten 1998 och
1999 blir ca 3 % per ar. Tillvixtens sammansittning
forandras jamfort med de senaste tva dren. Den in-
hemska efterfrigan kommer att ge stora bidrag till
tillvaxten. Nettoexporten, som under recessions- och
budgetkonsolideringsdren har varit tillvaxtmotor i
den svenska ekonomin, kommer under tidsperioden
fram till 2001 att std for en avsevirt mindre andel av
tillvixten. Den samlade efterfrigan riktas darfor i
hogre grad an tidigare mot arbetsintensiv verksam-
het, vilket i sin tur bidrar till en bittre sysselsattnings-
utveckling.

DIAGRAM 1.1
BNP-utveckling
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den internationella konjunkturen fortsitter att ut-
vecklas vil, aven om Asienkrisen vantas dampa till-
vaxten ndgot i ar. De forsta tecknen pd en annal-
kande kris i delar av Asien visade sig forra sommaren
och beaktades i viss mdn redan i budgetpropositio-
nen for 1998. Sedan dess har emellertid krisen for-
djupats. Vad som idag framstdr som den tydligaste
effekten av Asienkrisen dr att det globala inflations-
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trycket har minskat. Diarmed 4r det naturligt att
penningpolitiken i Forenta staterna och i Europa blir
nagot lattare an vad som annars skulle ha varit fallet.
I de asiatiska linderna som direkt drabbats av den
finansiella turbulensen, bl.a. Sydkorea, Indonesien
och Thailand, viantas BNP stagnera eller falla. Kon-
junkturutvecklingen i Forenta staterna ar fortsatt
stark dven om tillvixten under de kommande aren
inte blir lika hog som under 1997. Tillvixtutsikterna
i Europa ar overlag ljusa, bl.a. som en foljd av den
hoga dollarkursen och en forhéllandevis latt pen-
ningpolitik samtidigt som effekten av Asienkrisen pa
tillvixten bedoms bli relativt liten. Aven de nordiska
ekonomierna, som ar viktiga exportmarknader for
Sverige, vaxer mycket snabbt.

Den kapitalflykt som skett fran de drabbade asia-
tiska linderna till ”sikra” marknader i Europa och
Forenta staterna har tillsammans med forvintningar
om lagre framtida inflation resulterat i mycket laga
rantenivaer i OECD-omréadet. Ett uttryck for detta ar
att den tyska 10-arsriantan, liksom den svenska, for
ndrvarande ligger pa lagre nivder dn vad som har re-
gistrerats under de senaste 35 dren. Kronan for-
svagades under hosten, men har under den senaste
tiden starkts.

Under 1997 6kade exporten av varor och tjanster
med hela 12,8 % , vilket vid en historisk jamforelse
ar en mycket hog okningstakt. I ar vintas exporttill-
vaxten, bl.a. till foljd av Asienkrisen, mattas av be-
tydligt och under loppet av dret forutses endast en
blygsam uppgang. Tudelningen av den svenska eko-
nomin i en mycket expansiv exportsektor och en
dimpad hemmasektor avtog forra aret och den ut-
vecklingen fortsatter framover. Den privata konsum-
tionen stimuleras av att hushdllen kan férvinta sig en
god utveckling av de disponibla inkomsterna efter tre
ar av fallande reala inkomster samtidigt som rantor-
na ar ladga och tillgdngspriserna, och diarmed hus-
héllens formogenheter, ar forhallandevis hoga. Det
laga rinteldget och den goda konjunkturutvecklingen
bidrar till ett gynnsamt investeringsklimat och inves-
teringarna vantas stiga relativt kraftigt framover.

Arbetsmarknadslaget forbattrades under andra
halvaret 1997. Under denna period foll den 6ppna
arbetslosheten mycket kraftigt och i slutet av aret var
nivan drygt 1,5 procentenhet lagre 4n ett ar tidigare.
Den snabba nedgangen beror pa en okad privat sys-
selsattning, hogt deltagande i kunskapslyftet och att
tillfallig avgdngsersattning till personer mellan 60-64
ar reducerade arbetsutbudet. Den senaste tiden har
inkommande statistik visat att sysselsattningen okar
och det finns flera indikatorer som tyder pa att sys-
selsittningen kommer att fortsitta oka framover.
Den nedgang som viantas i arbetslosheten under
kommande ar bedoms i hogre grad genereras av
okad sysselsdttning 4dn vad som var fallet under
1997. Det resurstillskott till kommunerna som fére-
slds i denna proposition tillsammans med den tidi-
gare beslutade hojningen av statsbidragen forbattrar

sysselsattningslaget i kommunerna. Darmed kan
1997 ars negativa utveckling i kommunerna brytas
och vindas till en sysselsdttningsuppgang.

I slutet av ar 2000 berdknas den 6ppna arbetslos-
heten uppga till 4 %. For att detta skall vara mojligt
maste tillvaxten fram till dess vara hog. Pa ndgra om-
raden dr dock osikerheten sdrskilt stor:

Det forsta omradet ar storleken pd kommande ars
loneokningar. De avtal som hittills har triffats har
resulterat i avtalsmassiga 1oneokningar, som ligger pa
en lagre nivd 4n vad manga bedomare tidigare for-
vantat sig. Foreliggande prognos baseras pa forut-
sattningen att loneglidningen, inom de omrdden dar
avtal har tecknats, blir sd stor som parterna sjalva
har angivit. P4 de omrdden dar avtal dnnu inte ar
klara, antas de totala lonedkningarna (dvs. inklusive
loneglidning) bli lika stora som pd de omrdden dar
avtal tecknats inklusive den av parterna angivna lo-
neglidningen. Under dessa omstandigheter begransas
de genomsnittliga l6nedkningarna till ca 3 % per ar.
Detta skapar forutsittningar for en expansiv pen-
ningpolitik och en stark sysselsattningstillvaxt.

Det andra omradet med stor osdkerhet ar utveck-
lingen av den internationella konjunkturen och effek-
ten pa varldsekonomin av Asienkrisen. Prognosen
vilar pd bedomningen att de reala dterverkningarna
av Asienkrisen i Europa och Forenta staterna blir re-
lativt begransade vad avser den ekonomiska utveck-
lingen 1999 och framat samt att den japanska eko-
nomin gradvis dterhamtar sig. I de drabbade asiatis-
ka landerna antas de forsvagade valutorna leda till en
kraftig exportuppgang sa att landerna kan vinda den
negativa tillvaxttrenden redan nasta ar. Utgdngs-
punkten for prognosen ar siledes att Asienkrisen in-
nebar en ldgre produktionsniva i virlden i slutet av
1998, men att tillvaxtforloppet darefter i huvudsak
ar opaverkat av Asienkrisen.

Den snabbt fallande arbetslosheten under 1997
har overraskat manga konjunkturbedomare och be-
domningarna av vad som r den mest sannolika ut-
vecklingen under kommande ar mdste goras i ljuset
av 1997 ars utveckling. Foreliggande prognos bygger
pa antagandet att utbildningssatsningen dven fram-
over riktas till personer som annars skulle vara 6ppet
arbetslosa. Ytterligare en osakerhetsfaktor ar i vilken
utstrackning de grupper som idag stir utanfor ar-
betskraften trider in nir sysselsittningslaget, och
darmed sannolikheten att fa jobb, forbittras. Blir in-
tradet i arbetskraften hogre an beriknat i prognosen
blir det svdrare att uppnd arbetsloshetsmalet.

De offentliga finanserna visar overskott varje ar
under prognosperioden efter beaktande av de forslag
som limnas i denna proposition. Darmed minskar
den offentliga sektorns skuldsittning. Den offentliga
sektorns bruttoskuld som andel av BNP, definierad
enligt de s.k. Maastrichtkriterierna, sjunker frin
76,9 % 1997 till 62,9 % ar 2001.



1.2 Utvecklingen inom olika omraden

Den mest turbulenta fasen av Asienkrisen forefaller
vara Over dven om situationen i vissa linder, exem-
pelvis Indonesien, fortfarande kan forvarras. For in-
nevarande ar antas tillviaxten falla i Asien som helhet
och bli mycket svag i de hardast drabbade asiatiska
linderna, dvs. Thailand, Sydkorea, Filippinerna, In-
donesien och Malaysia. Den lagre tillvixten och de
forandrade konkurrensforhéllanden, som foljer av de
kraftiga deprecieringarna av de drabbade lindernas
valutor, forsamrar tillvaxtforutsittningarna for ov-
riga varlden. En viktig konsekvens av de forsvagade
asiatiska valutorna 4r att inflationstrycket i resten av
varlden ldttar. Diarmed kan de negativa tillvaxtim-
pulserna motverkas av en mindre stram penningpoli-

tik.

TABELL 1.1 PROGNOSFORUTSATTNINGAR
ARLIG PROCENTUELL
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vantas i Forenta staterna ar tillracklig for att for-
hindra oOverhettning pd den amerikanska arbets-
marknaden. Den amerikanska styrrantan antas ligga
oforandrad under prognosperioden.

Tillviaxten i den japanska ekonomin blev avsevart
lagre 1997 an vad som forutsdgs i budgetpropositio-
nen och for 1998 har tillvixten nedreviderats kraf-
tigt. De japanska svarigheterna beror inte endast pa
spridningseffekter fran de liander som direkt har
drabbats av Asienkrisen utan ocksd pd problemen i
den finansiella sektorn. De dtgirder som vidtagits for
att omstrukturera den finansiella sektorn, till-
sammans med att effekterna av Asienkrisen bedoms
klinga av, forutses leda till en tydlig dterhimtning
fran och med 1999. Risken for en samre utveckling
ar dock pataglig.

TABELL 1.2 NYCKELTAL

1996 1997 1998 1999 2000 2001

FORANDRING

1996 1997 1998 1999 2000 2001
BNP-tillvaxt,
OECD (16) 2,4 2,8 2,3 2,4 2,6 2,3

Konsumentpris-
6kning, OECD (16) 2,2 2,0 1,7 2,0 2,0 2,0

Timlon, kostnad 61 45 31 30 30 30
Dollarkurs (SEK)' 67 76 79 7.6 715 15
TCW-index” 116,0 1205 1202 1195 118,5 118,0
Tysk Ia?mgrémta2 6,2 57 5,2 55 5,6 5,6

Svensk Ia?mgr'einta2 8,1 6,6 57 58 5,8 58

Svensk kortranta® 5.8 43 46 46 46 46

; Arsgenomsnitt.
10-ars statsobligation, arsgenomsnitt.
6-manaders statsskuldvaxel, arsgenomsnitt.
Kallor: OECD, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Att Asienkrisens negativa tillvaxteffekter mildras av
en lattare penningpolitik dr mest tydligt i Forenta sta-
terna. Den amerikanska ekonomin har haft ihallande
hogkonjunktur sedan 1992. Arbetslosheten har se-
dan dess fallit fran knappt 8 % av arbetskraften till
4,6 % i februari i 4r. Samtidigt har det tillkommit ca
15 miljoner nya arbetstillfillen. For helaret 1997
Okade BNP med hela 3,7 %. Den risk for stigande
inflation, som ménga sig for ett ar sedan, har emel-
lertid inte realiserats. Detta kan bero pd att hirdare
internationell konkurrens, ny teknologi och hogre
produktivitet har resulterat i att den amerikanska
ekonomins inflationsbenigenhet har minskat. Det dr
dock osannolikt att tillvixten och arbetslosheten kan
fortsdtta att utvecklas pd samma sitt som under
1997 utan att priser och loner accelererar. Asienkri-
sens tillvixtdimpande effekter tillsammans med
dollarns appreciering mot savial ovriga OECD-
landers valutor som mot valutorna i de drabbade asi-
atiska linderna forutses leda till en viss nedvixling av
den amerikanska ekonomins tillvixttakt. Den kri-
tiska frigan 4r om den ddmpning av tillvixten som

KPI, dec. - dec. 0,1 19 06 15 20 20
NPI, dec. - dec. -10 -09 -05 09

Disponibel inkomstl -0,7  -1,7 2,5 2,9 3,7 3,1
Sparkvot (niva) 44 08 09 13 29 40
Industriproduktion1 2,1 54 55 49 46 2,8
Relativ enhets-

arbetskostnad’ 143 49 22 04
Syssels'eittning2 06 -10 10 15 20 11
Oppen arbetsloshet’ 81 80 67 57 44 40
Arbetsmarknads-

politiska E\tgéirder3 4,5 43 42 40 39 3,5
Handelsbalans’ 125 138 155 168 188 201
Bytesbalans5 26 27 35 39 40 43

! Arlig procentuell férandring.
. Antal personer. Arlig procentuell férandring.
X Andel av arbetskraften.
. Miljarder kronor.
Procent av BNP.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Inom EU-omradet ar Storbritannien det land som
ligger lingst framme i konjunkturcykeln och tillvax-
ten forviantas darfor mattas av frdn 3,3 % ar 1997
till drygt 2 % 1998 och 1999. Irland, Spanien, Ned-
erlinderna och Belgien dr for nirvarande inne i en
stark tillvixtfas. I Tyskland holls tillvixten uppe un-
der 1997 av en stark nettoexport, medan hemma-
marknaden var svag. I savil Frankrike som Italien
starktes den inhemska efterfrigan foregdende dr. Den
generella bilden ar att EU-omradet som helhet ar i
borjan av en konjunkturuppgdng som forvintas
stracka sig over 1999. De expansiva effekterna av en
litt penningpolitik och forsvagade valutor, med
Storbritannien som ett viktigt undantag, har dnnu
inte fatt fullt genomslag pa den samlade efterfragan.
Den mycket strama finanspolitik, som bedrivits inom
EU-omradet, vantas bli mindre restriktiv, vilket bor
understodja en uppgang i den privata konsumtionen.
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Dirtill torde den allminna rintenedgingen sti-
mulera investeringarna. I Danmark, Norge och Fin-
land ar aktivitetsnivdn for narvarande mycket hog. I
Danmark och Norge finns ocksa risk for overhett-
ning.

I prognosen har antagits att ett stort antal lander
kommer att deltaga i den monetira unionen redan
fran starten 1999. Penningpolitiken i deltagar-
linderna kommer att anpassas s att 6vergdngen till
den monetira unionen blir smidig. For Tysklands del
har forutsatts att styrrantan hojs ca 0,5 procentenhe-
ter under 1998, samtidigt som Spanien och Italien
sanker sina styrriantor. Aven ldnga rintor forutsitts
stiga ndgot. Fran och med nasta ar Overgar ritten att
fatta penningpolitiska beslut fran de nationella cent-
ralbankerna till den gemensamma centralbanken
(ECB).  Penningpolitiken  liksom  lingrante-
utvecklingen kommer i framtiden att avspegla kon-
junkturlaget och inflationsutvecklingen i hela EMU-
omréadet. Mot bakgrund av de allmint ljusa kon-
junkturutsikterna forutsatts att saval de korta som de
ldnga rdntorna stiger med ca en halv procentenhet
under 1999.

Sammantaget bedoms den internationella kon-
junkturutvecklingen leda till en tydlig avmattning i
varldsmarknadstillvaxten for svenska exportvaror
innevarande ar. Den viktigaste anledningen ar Asien-
krisens negativa effekter pd det globala efterfrage-
laget. Under 1999 och 2000 okar varldsmarknads-
tillvaxten i takt med att konjunkturliget i Europa
forstarks och de asiatiska ekonomierna dterhimtar
sig.

De langa svenska riantorna antas paverkas av den
allmdnna ranteuppging, som forvintas i EU-omra-
det. Den mycket goda utvecklingen av den svenska
ekonomin, som tecknas i prognosen, med lig in-
flation, méttliga 1oneokningar och starka offentliga
finanser foranleder emellertid en successiv nedjuste-
ring av langrantemarginalen mot tyska obligationer. I
slutet av 1999 antas skillnaden i rinta mellan en 10-
arig svensk statsobligationer och en motsvarande
tysk uppga till 0,2 procentenheter. Mot denna
bakgrund antas ocksd Riksbankens viktigaste
styrranta — den sk repordntan — vara oforandrad
fram t.o.m. 2001. Kronan antas apprecieras ndgot sa
att TCW-index nar virdet 118 i slutet av &r 2000,
varefter kronans virde antas vara konstant enligt
detta index. Osidkerheten i denna bedomning ar dock
mycket stor.

En post som dr svdr att prognostisera ar utveck-
lingen av lonerna. Givet de utgangspunkter som an-
gavs ovan berdknas l6nerna stiga med ca 3 % per ar
under hela kalkylperioden. Den kanske mest kritiska
punkten i loneprognosen ar storleken pa Ioneglid-
ningen. Nya avtalskonstruktioner med storre ut-
rymme for lokal loneférdelning, lag inflation och 13-
ga inflationsforvantningar, tillsammans med en vix-
ande insikt hos arbetsmarknadens parter om att hoga
loneokningar slar tillbaka pa sysselsattningen, ar fak-
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torer som bor verka for att 1oneglidningen blir mind-
re i framtiden.

Den genomsnittliga inflationen 13g strax under
1% bade 1996 och 1997. Tillfilliga faktorer, som
apprecieringen av den svenska kronan under 1996
och rantenedgdngen under bada aren, holl temporart
tillbaka inflationen matt med konsumentprisindex
(KPI). Under loppet av forra dret steg inflationen och
inflationstakten var 1,9 % i december. I budgetpro-
positionen gjordes bedémningen att konsument-
prisindex skulle stiga med ca 1,5 % under loppet av
1998. Under inledningen av 1998 foll emellertid in-
flationen. De viktigaste orsakerna bakom nedgingen
ar framst att Asienkrisen och fallande oljepriser har
dampat importprisutvecklingen samt att hyrorna,
som vager tungt i KPI, okade i mycket begrinsad
omfattning vid den senaste hyresregleringen. I ljuset
av den prisstatistik som inkommit hittills i ar, den
héarda internationella prispressen, och mot bakgrund
av de laga loneokningar som forutsitts i prognosen
och sinkt tobaksskatt beriknas konsumentprisindex
Oka med drygt 0,5 % under loppet av innevarande ar
och med 1,5 % under loppet av nista ar. Ar 2000
och 2001 antas att inflationen sammanfaller med
Riksbankens mal, dvs. 2 %.

Ar 1997 var ett mycket bra exportar. Den svenska
exporten av varor och tjanster okade med hela
12,8 % enligt nationalrikenskaperna. Den goda in-
ternationella utvecklingen och stora exportfram-
gadngar inom vissa branscher ar viktiga forklaringar
till exportutfallet. Exempelvis bidrog teleproduktin-
dustrin, som star for 12 % av varuexporten, med
drygt en tredjedel av den totala volymokningen un-
der aret. I ar vintas exportutvecklingen bli svagare
an under foregdende ar och tillvaxttakten berdknas
sjunka till 6,3 %. Bakom denna nedging i
arsgenomsnittet for exporten ligger en mycket kraftig
avmattning under loppet av &ret. Avmattningen
beror pd att varldsmarknadstillvixten gar ner till
historiskt sett normala nivder, bl.a. pd grund av
Asienkrisen. Fran och med nista ar forutsitts att
dessa negativa effekter har avklingat och att
exporttillvaxten dterigen kan oka, dartill understodd
av en god internationell tillvixt och ett gynnsamt
kostnads- och vinstliage i den svenska exportindust-
rin.

Importen steg med 11,7 % forra aret, vilket var en
mycket kraftig uppging i forhallande till 1996 da
importen 6kade med 3,7 %. Den hoga importtill-
vaxten 1997 forklaras dels av att exporten vixte
snabbt och att efterfrigan i 6vrigt riktades mot pro-
dukter med hogt importinnehall, exempelvis maski-
ninvesteringar och varaktiga konsumtionsvaror. Va-
ruimporten diampas i ar, frimst pd grund av att ex-
porttillvixten avtar betydlig. Aven tjansteimporten
utvecklas troligen ndgot svagare i ar jamfort med fo-
regdende ar.
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MILJARDER
KRONOR ARLIG PROCENTUELL FORANDRING
1997 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Privat konsumtion 923 0,8 1,3 2,0 2,3 2,5 2,2 2,0
Offentlig konsumtion 449 -0,9 -0,2 -2,1 1,3 0,6 0,7 1,0
Stat 134 -2,1 -0,6 -5,0 2,5 0,5 0,5 0,5
Kommun 315 -0,4 0,0 -0,7 0,8 0,6 0,9 1,2
Bruttoinvesteringar 238 12,4 3,7 -4,8 7,2 7,6 7,0 57
Naringsliv exkl. bostader 184 21,7 4,7 -0,1 7,8 6,1 4,9 2,7
Bostader 24 -23,5 13,1 -25,7 8,8 23,5 25,0 25,0
Myndigheter 31 -5,7 -8,0 -9,4 2,8 4,0 2,2 2,3
Lagerinvesteringar 7 0,5 -1,1 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Export 761 12,9 6,1 12,8 6,3 6,7 7,0 54
Import 639 10,2 37 11,7 6,9 7,0 6,2 5,8
BNP 1739 39 1.3 1,8 3.0 31 34 2,6

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Under de senaste fem dren har nettoexporten varit
tillvaxtmotorn i den svenska ekonomin. Fran och
med i 4r vintas en tydlig vaxling dar tillvaxtbidraget
fran nettoexporten sjunker och inhemsk efterfragan,
ledd av en stark investeringstillvaxt och vixande pri-
vat konsumtion, tar vid som de viktigaste till-
vaxtskapande BNP-komponenterna (se diagam 1.2).

DIAGRAM 1.2
. . P W Nettoexport
Bidrag till BNP-tillvaxt
Procentenheter ® Inhemsk efterfragan
3

25

0,5

1996

1997 1998 1999 2000 2001

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Exporten och importen vixer i stort sett samma takt
mellan 1998 och 2001. Eftersom exporten 1997 lig-
ger pd en niva som ar ca 140 miljarder kronor hogre
an importnivan, vixer skillnaden mellan exporten
och importen 6ver tiden, dvs handelsbalansover-
skottet blir allt storre och vintas uppgad till ca
200 miljarder kronor ar 2001. Till f6ljd av detta
okar dven Overskotten i bytesbalansen frin 2,7 %,
som andel av BNP 1997, till 4,0 % ar 2001. Under
4-arsperioden 1998 till 2001 bidrar 6verskotten i by-
tesbalansen till en amortering av Sveriges utlands-

skuld med ca 300 miljarder kronor. I den offentliga
sektorn och hushallssektorn okar de finansiella 6ver-
skotten under prognosperioden. Aven foretagen bi-
drar med ett positivt finansiellt sparande (se tabell
1.4)

TABELL 1.4 FINANSIELLT SPARANDE
PROCENT AV BNP

1996 1997 1998 1999 2000 _ 2001
Bruttosparande 173 169 179 189 19,6 203
Realt sparande 146 14,1 145 151 156 16,0
Fasta investeringar 14,8 13,7 14,1 14,7 152 157
Lagerinvesteringar -0,2 04 04 04 04 04
Finansiellt sparande 27 28 33 37 40 43
Offentlig sektor' 21 11 16 08 15 20
Hu'shé’lll1 3,4 1,4 1,3 1,4 1,9 2,3
Foretag 14 26 04 1,5 05 -0,1
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T Efter berakningsteknisk 6verforing till hushall av 6verskott utdver de mal-
satta aren 2000 och 2001.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Trots sjunkande disponibelinkomster ckade den pri-
vata konsumtionen med 2 % ar 1997. Den mycket
svaga tillvixten av disponibelinkomsterna, som foljt i
sparen av budgetkonsolideringen, viands under de
kommande dren och mojliggor saval en okning av
den privata konsumtionen med mellan 2 och 2,5 %
per ar som en stigande sparkvot. Den konsum-
tionstillvaxt som vantas under femdrsperioden ar
ndstan i paritet med den uppging som dgde rum i
samband med kreditmarknadsavregleringen under
1980-talet. Skillnaderna dr emellertid sliende. Under
1980-talet var konsumtionsuppgingen i stor ut-
strackning lanefinansierad. Den okning av den pri-
vata konsumtionen som ligger i prognosen kan ske
utan att sparkvoten faller. Trots ldga nominella l6ne-
okningar ar det mojligt med en god utveckling av de
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reala disponibelinkomsterna. Forklaringen ligger i att
den stigande sysselsattningen Okar hushallens in-
komster och att reallonerna stiger som en foljd av
den laga inflationen.

Ar 1997 foll bruttoinvesteringarna med 4,8 %.
Nedgangen var dels en reaktion pd konjunkturav-
mattningen under 1996, dels hanforlig till att statliga
infrastrukturprojekt forsenats. Den ekonomiska ut-
veckling, som forutses i prognosen, med laga rantor,
hog tillvaxt, god lonsamhet och god konkurrenskraft
i naringslivet tillsammans med de bedémningar som
gors 1 olika enkdter talar for en stark in-
vesteringstillvixt under de kommande aren. Ett osi-
kerhetsmoment utgor dock Asienkrisens effekter pa
industriinvesteringarna. Det finns darfor en risk att
industrin invantar ytterligare information och senare-
lagger sina investeringsplaner. Efter flera ar av fal-
lande bostadsinvesteringar vantas dessa oka under
kommande 4r. Nivdn i utgdngslaget ar dock mycket
lag och trots en hog procentuell tillvaxttakt ar det
forst ar 2001 som investeringsvolymerna motsvarar
en nivd som bedoms vara en langsiktig jamviktsniva.
Betydande statliga program for ekologiskt héllbara
investeringar och for energiomstallning bidrar ocksa
till den stigande investeringsaktiviteten.

Den statliga konsumtionen i fasta priser minskade
forra dret med 5 %. Darmed har konsumtionsnivan
gatt ned tre ar i rad med sammanlagt ca 7,5 %. Mot
denna bakgrund vintas en dterhamtning ske under
prognosperioden. Konsumtionen antas darfor stiga
med 2,5 % i 4r och med ca 0,5 % nista ar. Under
aren 2000 och 2001 har en 6kning pa 0,5 % respek-
tive 0,5 % lagts in i kalkylerna.

Den kommunala konsumtionen minskade enligt
det prelimindra utfallet for 1997 med 0,7 %. Mot
bakgrund av tidigare beslutade och aviserade till-
skott, samt de nya tillskott som foreslds i denna pro-
position, bedoms den kommunala konsumtionen
ater oka under de nirmaste aren. Den kommunala
konsumtionen paverkas aven av huvudmannskaps-
forandringar och arbetsmarknadspolitiska atgarder.
Den kommunala konsumtionen berdknas oka med i
genomsnitt ca 0,9 % per ar under dren 1998 till
2001.

Under loppet av 1997 ljusnade liaget pa arbets-
marknaden. Den Oppna arbetslosheten foll kraftigt
och sysselsittningen vande svagt uppat. Givet de for-
utsdttningar som denna prognos bygger pa — laga 1o-
neokningar, god internationell tillvixt och att ut-
bildningssatsningen ger avsedd effekt — kan den 6pp-
na arbetslosheten minska till 4 % i slutet av ar 2000.

Sysselsittningstrenden pekar nu uppat. Antalet
nyanmalda lediga platser, AMS enkitundersokningar
och den starka tillvixten under andra halvaret 1997
ar alla viktiga indikatorer pd att sysselsittningen
kommer att 6ka. Den senaste arbetskraftsundersok-
ningen (AKU) frin SCB visar att en uppgéing redan
har inletts; sysselsittningen under den senaste 3-
manadersperioden (december, januari och februari)

februari) ligger 6ver motsvarande period ett ar tidi-
gare. Det forhallande att tillvaxten framover i hogre
grad drivs av inhemsk efterfridgan gor att efterfrigan
i storre utstrackning an tidigare riktas mot arbets-
intensiva verksamheter. Den forindrade samman-
sattningen innebir ocksa att det ar rimligt att anta att
produktivitetstillvaxten blir lagre 4n tidigare. En vik-
tig bidragande orsak till en battre sysselsittningsut-
veckling ar att ett antal 4r av fallande offentliga kon-
sumtion bryts och vands till en uppgang. Tillvaxten
under de senaste dren drevs av en stark nettoexport,
vilket inte resulterade i si manga nya arbetstillfallen
utan i stallet i hog produktivitetstillvixt. Det bor
dock understrykas att om den sysselsattningstillvaxt
som ligger i prognosen skall bli verklighet, sd far inte
de totala l6neckningarna bli hogre an de 3 % per ar
som forutsatts i denna prognos.

TABELL 1.5 DE OFFENTLIGA FINANSERNA
PROCENT AV BNP

1997 1998 1999 2000 2001

Inkomster 62,8 625 608 601 597
Utgifter 639 61,0 60,0 57,7 6561
Finansiellt sparande

fore 6verféring -1,1 16 08 23 35
Berékningsteknisk

overforing -08 -15
Finansiellt sparande

efter verféring -11 16 08 15 20
Konsoliderad bruttoskuld

efter 6verféring 76,9 743 710 668 629
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

De offentliga finanserna fortsatte att starkas under
1997. Den offentliga sektorns finansiella sparande
visade ett underskott pd 1,1 % av BNP enligt natio-
nalrikenskapernas redovisning. Matt enligt de redo-
visningsprinciper som tillimpas inom EU uppgick
underskottet till 0,8 %. S4 sent som 1994 motsvara-
de underskottet 10,3 %. I ar vantas ett overskott i
det finansiella sparandet pd 1,6 %. Dirav beror
0,8 procentenheter pd att en Overforing av AP-
fondens fastigheter till bolagsform tillgodoraknas det
finansiella sparandet i nationalrakenskaperna. For
1999 beriknas overskottet till 0,8 %, vilket ar sam-
ma niva som 1998 nir effekten av bolagiseringen av
AP-fondens fastigheter exkluderas.

Riksdagen har i enlighet med forslag fran rege-
ringen lagt fast att det offentliga finansiella sparandet
skall uppga till 2 % av BNP i genomsnitt 6ver kon-
junkturcykeln. Anpassningen ska ske successivt via
ett overskott pd 1,5 % ar 2000 och 2,0 % ar 2001.
Dessa mal beraknas att overtraffas med 16,5 miljar-
der 4r 2000 och med 32 miljarder kronor ar 2001.
Overskotten utéver de budgetpolitiska malen har be-
rakningstekniskt tillforts hushallssektorn vid berak-
ningen av hushillens konsumtion och sparande. I ta-



bell 1.5 redovisas den offentliga sektorns finansiella
sparande savil fore som efter den berakningstekniska
overforingen till hushéllssektorn.

De viaxande finansiella 6verskotten medfor att den
offentliga sektorns skulder kan amorteras under pro-
gnosperioden. Statsskulden beraknas, vid de malsatta
overskotten dr 2000 och 2001, minska med ca 63
miljarder kronor fran 1997 till 2001 och den konso-
liderade bruttoskulden gir ned fran 76,9 % av BNP
1997 till 62,9 % ar 2001.

I ett appendix till kapitel 11 presenteras tvd be-
rakningar av de offentliga finansernas kanslighet for
tillvaxt vid givna skatte- och utgiftsregler. I den forsta
kanslighetsanalysen forutsitts en internationell kon-
junkturavmattning med allmant okad osakerhet leda
till en lagre svensk tillvaxt an i grundkalkylen. T detta
fall forsamras det finansiella sparandet med 57 % av
BNP-skillnaden ar 2001. I den andra kanslighets-
analysen fungerar lonebildningen samre an i grund-
kalkylen, vilket bl.a. ger upphov till en penning-
politisk dtstramning. De offentliga finanserna for-
sdamras d med 45 % av BNP-skillnaden ar 2001. Att
effekten blir sd pass begransad beror bl.a. pd att hoga
loneokningar héller uppe de viktigaste skattebaserna,
loneinkomster och konsumtion, pa kort och medel-
lang sikt.

I forhallande till tidigare erfarenheter liksom i for-
héllande till OECD:s och EU:s berakningar visar des-
sa kanslighetsanalyser en ndgot mindre effekt av lag-
re tillvaxt pd de offentliga finanserna. En forklaring
ar att kanslighetsanalyserna avser fallet med givna
skatte- och utgiftsregler. En annan forklaring ar att
kanslighetsanalyserna beaktar balanskravet i den
kommunala sektorn. Detta far till foljd att effekten
pad kommunernas finansiella sparande begransas. En
tredje forklaring ar att inflationstakten forutses forbli
lag, vilket exkluderar fluktuationer i de offentliga fi-
nanserna som beror pa varierande inflation.
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2 Internationell utveckling

Trots turbulensen pa de asiatiska finansmarknaderna
vaxte varldsekonomin i sin helhet starkt under 1997.
Den ekonomiska tillvixten i EU stirktes samtidigt
som hégkonjunkturen i Nordamerika bestod. Ater-
himtningen i den japanska ekonomin uteblev emel-
lertid och den inhemska efterfragan stagnerade.

Effekterna av utvecklingen i Asien utgor ett stort
osakerhetsmoment i prognosen. Asienkrisens eko-
nomiska dterverkningar pa varldsekonomin forutses i
huvudsak begransas till innevarande ar och drabba
landerna i den asiatiska regionen hardast. Den glo-
bala tillvixttakten forutses sjunka med en procent-
enhet jamfort med foregdende ar till drygt 3 % i ér,
medan den vintas falla med % procentenhet till ca 2
14 % i OECD-omradet.! Konjunkturutvecklingen i
Forenta staterna och EU forutses inte brytas. Inom
OECD drabbas framst Japan och Sydkorea. Nasta ar
forutses den globala BNP-tillvaxten dterigen stiga. Pa
medellang sikt bedoms de makroekonomiska forut-
sattningarna med forhallandevis liga rantor samt lag
och stabil inflation fortsatta att bidra till en vil fun-
gerande virldsekonomi. Osikerheten i de medelfris-
tiga kalkylerna ar emellertid betydande.

TABELL 2.1 BNP-TILLVAXT PER REGION
ARLIG PROCENTUELL FORANDRIING

1997 1998 1999 2000 2001

Virlden 41 31 36 38 38
OECD 28 23 24 26 23
EU 2,6 2,7 2,9 29 24
S.k.transitionsekonomier 1.7 271 31 41 4.8
Central- och Osteuropa 26 3,7 42 45 50
Ryssland 04 14 30 35 45
U-lander 58 40 50 51 55
Afrika 31 49 50 53 55
Asien 68 42 55 58 6,0
Dynamiska asiatiska -
ekonomier 49 03 40 45 55
Mellan och Sydamerika 50 33 44 4,7 5,0

' Till de dynamiska asiatiska ekonomierna raknas Hongkong, Singapore,
Taiwan, Malaysia, Thailand och Filippinerna.
Kallor: OECD, IMF och Finansdepartementet.

Den amerikanska ekonomin vantas vixa ndgot lang-
sammare de kommande dren, men den ekonomiska
utvecklingen vantas inda bli god. Konjunkturen i EU
som helhet forvantas fortsitta att starkas till foljd av
bl.a. en mindre stram finanspolitik, god produktivi-
tetstillvaxt samt gynnsamma monetara forhallanden,
dvs. den sammantagna effekten pa den samlade efter-
fragan av rante- och vaxelkursutvecklingen.

1 Med OECD-omradet avses hir 16 linder: Forenta staterna, Japan, Tyskland,
Frankrike, Italien, Storbritannien, Kanada, Belgien, Danmark, Finland, Nederlin-

derna, Norge, Spanien, Schweiz, Sverige och Osterrike.
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DIAGRAM 2.1 W 1997
BNP-tillvaxt i Férenta staterna, Japan och EU 1998
Procent 1999
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Kallor: OECD, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Oro i den finansiella sektorn och ett lagt fortroende
for den ekonomiska politiken bidrar till fortsatt stag-
nation i den japanska ekonomin 1998. Darefter vin-
tas en gradvis dterhimtning. BNP-tillvixten forutses
sjunka i Asien som helhet och bli negativ i vissa av de
drabbade linderna. Utsikterna for Ost- och Central-
europa fortsatter att forbattras, men osakerheten har
okat till foljd av Asienkrisen. Ryssland har sarskilt
paverkats av oro pd de finansiella marknaderna.
Turbulensen i Asien har ocksa fatt effekter pd Latin-
amerika — sirskilt Brasiliens ekonomiska lage har
forsamrats och den ekonomiska politiken har stra-
mats at.

Som en foljd av den gynnsamma utvecklingen i
omvirlden steg varldsmarknadstillvaxten for svensk
export till 9,3 % 1997. Under 1998 forutses den avta
till drygt 6 %. I takt med att Asienkrisens effekter
ebbar ut antas den stiga till 7-8 % 1999-2000 och
darefter avta nigot.

2.1 Asienkrisen och dess inverkan péa

prognosen

Asienkrisens fortsatta forlopp utgor det storsta osa-
kerhetsmomentet i den internationella prognosen. I
forsta hand forutses Japan och Ovriga asiatiska lian-
der med betydande finansiella och kommersiella
kopplingar till de krisdrabbade linderna att paver-
kas. Aterverkningarna i vissa andra tillvixtekonomi-
er samt i u-linderna vintas ocksd bli patagliga.
Effekterna pd OECD-omradet utanfor Asien bedoms
dock bli mattliga. I prognosen antas att Asienkrisen
endast ger upphov till relativt snabbt 6vergdende
effekter pd den globala tillvixten och virldshandeln
och att en uppgang i varldskonjunkturen sker 1999-
2000.

De hardast drabbade asiatiska ekonomierna, dvs.
Thailand, Filippinerna, Malaysia, Indonesien och
Sydkorea stér for ca 5 % av global BNP och knappt



7 % av virldshandeln. En kraftigt dimpad inhemsk
efterfrigan i den asiatiska regionen, deprecieringen
av lindernas valutor samt atfoljande lagre varlds-
marknadspriser vintas ge handelsrelaterade effekter
pa resten av varlden. Samtidigt som de asiatiska lan-
dernas importtillvaxt sjunker kraftigt vintas en for-
battrad konkurrenskraft leda till att exporten fran
omradet gradvis okar. Forenta staterna och EU, med
en stark respektive 6kande inhemsk efterfragan, vin-
tas absorbera en stor andel av den vintade forbatt-
ringen av bytesbalansen i den asiatiska regionen.

DIAGRAM 2.2
Valuta- och aktiekursutveckling i Asien
Procentuell féréndring, juli 1997-februari 1998
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H Aktie

Indonesien
Sydkorea
Thailand
Filippinerna
Malaysia
Singapore
Japan
Hongkong

Not: Véxelkursutveckling mot USD.
Kéllor: Ecowin och Finansdepartementet.

Utvecklingen i Asien har samtidigt medfort en
ddmpning av pris- och rianteutvecklingen som delvis
kompenserar de negativa effekterna av krisen genom
att den inhemska efterfrigan stimuleras och i for-
lingningen dven sysselsittningen. Aven om inflatio-
nen minskat bedoms det inte foreligga ndgon risk for
deflation d3 tillvixten i vérldsekonomin dr fortsatt
god och centralbankerna forvintas ta hinsyn till de
nedjusterade inflationsforvintningarna i utform-
ningen av penningpolitiken.

Krisens effekter pa foretagens och hushallens for-
troende for ekonomin dr sdrskilt svdra att forutsiga
och utgor en betydande risk i prognosen. Asienkrisen
skulle kunna leda till att foretagen skrinligger inves-
teringsplaner pa grund av den okade osikerheten.
EU och Nordamerika kan dven komma att paverkas
negativt av minskade direktinvesteringar fran den
asiatiska regionen.

Att en stor del av kapitalet vint tillbaka till
”sikra” marknader har inte enbart givit upphov till
lagre marknadsrintor, utan torde dven ha bidragit till
de kraftigt stigande borskurserna i frimst Forenta
staterna och EU. Den starka utvecklingen pa aktie-
borserna utgor ett orosmoment, men det behovs en
relativt kraftig nedgang for att f4 mer patagliga effek-
ter pa den reala ekonomin. Savida inte den finansiella
krisen forvirras i Asien forutses inga negativa effek-
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ter pd de finansiella marknaderna i Europa och
Nordamerika. Europeiska och amerikanska bankers
utlaning till regionen bedoms inte utgora en system-
risk for den finansiella sektorn i dessa lander och ut-
gor darmed heller inte en risk for den reala ekono-
min. Ddremot ar krisen i den japanska finansiella
sektorn ett osikerhetsmoment, inte minst som en
forsaimring av den finansiella situationen och den re-
ala ekonomin i Japan skulle kunna ge aterverkningar
pa de asiatiska lindernas forutsattningar att losa kri-
sen. Den kinesiska ekonomins utveckling samt eko-
nomiska politik kan dven pdverka krisens fortsatta
forlopp.

Vissa tillvixtekonomier i f.d. Sovjetunionen, Ost-
och Centraleuropa samt Latinamerika har paverkats
negativt av minskad tillgdng till utlindskt kapital,
hogre rantepremier och finansiell turbulens. Till foljd
av detta har linderna behovt fora en atstramande
ekonomisk politik. Annu har effekterna pa dessa
lander varit mattliga, men en forsamring av situa-
tionen i Asien skulle kunna ge effekter pd den reala
ekonomin och i forlingningen dven pd OECD-om-
radet.

Aven om den mest akuta fasen av Asienkrisen ser
ut att vara 6ver finns fortfarande en risk for att situa-
tionen kan forvirras i vissa lander, t.ex. i Indonesien.
Vidare kan de reala effekterna i de drabbade linder-
na, inte minst de sociala konsekvenserna, bli omfat-
tande.

2.2 Utsikterna for den globala ekonomin

2.2.1 Utvecklingen i Forenta staterna

Forenta staterna har haft en exceptionellt god eko-
nomisk utveckling de senaste sex dren. Under 1997
steg BNP-tillvixten till 3,7 %, samtidigt som infla-
tionen foll till 2,3 % och arbetslosheten sjonk till
4,9 %.

Delvis till foljd av den goda ekonomiska tillvixten
skapades balans i de offentliga finanserna under
1997, vilket var tidigare an vantat. Finanspolitiken
har stramats at sedan 1992 i det att det strukturella
underskottet, dvs diar man bortser frin den forbatt-
ring som 4r ett resultat av konjunkturutvecklingen,
har minskat. Under innevarande ar forutser OECD
att finanspolitiken fortsitter att vara restriktiv,
medan den forutses bli expansiv 1999.

De langa rantorna foll med ca 0,7 procentenheter
under 1997 och de korta rantorna var i princip ofor-
andrade. Penningpolitiken i Forenta staterna ser ut
att vara val avviagd med hansyn till den rddande osa-
kerheten i konjunkturen. A ena sidan fortsatte den
inhemska efterfrigan att vixa starkt, samtidigt som
borsen okade kraftigt efter fallet i oktober och lone-
okningstakten steg markant mot slutet av 1997. A
andra sidan har dollarforstirkningen bidragit till
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stramare monetiara forhillanden, Asienkrisen har
haft en dimpande effekt pa inflation och rintelage
samtidigt som en avmattning av BNP-tillvaxten for-
utses i dr. Styrrantan antas ligga kvar pa den nuva-
rande nivan pa 5,5 % under 1998 och 1999.

Den inhemska efterfrigan forutses fortsitta att
vixa starkt under 1998. Okningen av de reala dispo-
nibla inkomsterna, det hoga konsumentfortroendet
samt borsens exceptionellt kraftiga uppgang borgar
for en fortsatt god utveckling av den privata konsum-
tionen. Nedgangen i de linga rantorna sedan hosten
vantas bidra till ett hogt bostadsbyggande samt en
fortsatt stark investeringsutveckling, men en viss av-
mattning fran tidigare hoga nivder forutses till foljd
av bl.a. minskande vinstmarginaler. Lageruppbygg-
naden vantas avta under 1998 och ge ett negativt
bidrag till BNP-tillvaxten. Forutom dollarns app-
reciering vantas utvecklingen i Asien medfora att net-
toexporten ger ett allt storre negativt bidrag till BNP-
tillvixten. Sammantaget viantas BNP-tillvixten avta
tll 2,7% 1998 och 2,2 % 1999. Inflationsut-
vecklingen och ldget pa arbetsmarknaden vintas for-
bli gynnsamt. Eftersom det rader fullt kapacitets-
utnyttjande i den amerikanska ekonomin forutses pa
medellang sikt, dvs ar 2000-2001, en tillvaxttakt
kring den potentiella, dvs ca 2 %4- 2 %5 % per ar.

DIAGRAM 2.3
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2.2.2 Utvecklingen i Japan och vissa
asiatiska tillvaxtekonomier

Japan befinner sig i en langvarig ekonomisk kris som
i stor utstrackning hinger samman med allvarliga
strukturproblem i den finansiella sektorn. Under
1997 forvarrades den finansiella krisen och en kon-
sumtionsskattehojning i april bidrog till att den in-
hemska efterfrigan minskade. Oro for okad arbets-
loshet och krisen i det finansiella systemet bidrog till
att undergrava hushéllens och foretagens fortroende
for ekonomin. Effekterna av Asienkrisen borjade
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ocksa markas i exportstatistiken under slutet av aret.
Ett fortsatt lagt fortroende for ekonomin vintas bi-
dra till att den privata konsumtionen endast okar
marginellt under 1998, samtidigt som investeringar-
na bedoms sjunka nagot ytterligare. Rintorna forut-
ses forbli ldga och styrrantan antas vara oférandrad
under 1998-1999. Finanspolitiken vantas bli fortsatt
atstramande, om 4n i nadgot mindre omfattning. Till
foljd av Japans stora exponering gentemot de
krisdrabbade linderna i Asien samt minskande
stimulanseffekter av yenens tidigare depreciering for-
utses att bidraget fran nettoexporten minskar relativt
kraftigt under innevarande ar. Sammantaget bedoms
tillvixten i det ndrmaste stagnera 1998. Atgirder for
att omstrukturera den finansiella sektorn bed6ms
gradvis medfora ett okat fortroende och en ater-
hamtning av den japanska ekonomin under 1999.
Aven den allminna uppgangen i den asiatiska regio-
nen vantas bidra till ett forbattrat konjunkturlage i
Japan. BNP-tillviaxten forutses till 1,7 % 1999. Med
hansyn till betydande ledig kapacitet forutses BNP-
tillvaxten overstiga den potentiella och ligga kring 2
Y % ar 2000-2001.

Valutaforsvagning, problem i den finansiella sek-
torn samt kreditatstramning vantas leda till en kraftig
recession i Sydkorea, Thailand, Indonesien, Malaysia
och Filippinerna, under 1998. Den ekonomiska akti-
viteten i Ovriga asiatiska ekonomier forutses ocksd
dampas i ljuset av starka finansiella och kommersi-
ella kopplingar till de ovan nimnda linderna samt
det ldgre fortroendet bland investerare i regionen. I
de Dynamiska Asiatiska Ekonomierna (DAE) samt
Indonesien forutses BNP-tillvaxten sjunka frin
knappt 5 % 1997 till i det ndrmaste stagnation 1998.
Tillvixten i Kina vintas mattas ndgot frin knappt
9 % 1997 till 6 3% % 1998. Stirkt konkurrenskraft i
exportsektorn i flertalet asiatiska lander vantas dock
gradvis bidra till en dterhamtning i regionen under
1999. BNP-tillvaxten pd medelling sikt vantas bli
god.

2.2.3 Utvecklingeni EU

Under prognosperioden sker oOvergangen till den
ekonomiska och monetira unionen, EMU. EU-
kommissionen har rekommenderat att 11 lander
skall delta i EMU och i prognosen har antagits att sa
kommer att bli fallet. Under de senaste aren har
skillnaderna i inflationstakt och ridntor mellan EU-
linderna minskat betydligt och de offentliga finan-
serna har forbattrats avsevart. Mot bakgrund av bl.a.
denna utveckling bedoms forutsittningarna vara go-
da for en smidig overging till EMU. Forbattrade of-
fentliga finanser och 1ig inflation i hela EU skapar
goda forutsattningar for den ekonomiska tillvixten i
EU framover.

Konjunkturen i EU fortsatte att stirkas under
1997 och BNP-tillvaxten steg till 2,6 % fran 1,7 %



aret innan. Den inhemska efterfrigan i EU som hel-
het blev dock svagare dn vantat. Fortsatt hog arbets-
loshet och en stram finanspolitik bedoms ha inverkat
dimpande pd den privata konsumtionen. Investe-
ringstakten var lag i framfor allt Tyskland, Frankrike
och Italien. Den inhemska efterfragan var dock fort-
satt stark i bl.a. Storbritannien, Spanien, Finland och
Nederlanderna. Exportutvecklingen var stark i EU
som helhet bl.a. till foljd av EU-valutornas forsvag-
ning mot dollarn samt den starka varlds-
marknadstillvixten, huvudsakligen i OECD-om-
radet, och gav ett betydande bidrag till BNP-till-
vaxten.

Forutsittningarna for en fortsatt konjunkturupp-
gang i EU dr goda. For det forsta forutses finans-
politiken bli mindre stram under 1998 och 1999
jamfort med 1996-97. Det faktiska underskottet i de
offentliga finanserna i EU som helhet uppgick till
2.4 % 1997, vilket dr en nedging med 2,7 procent-
enheter sedan 1995. Det strukturella underskottet
har minskat med ca 2% procentenheter under sam-
ma tid.
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For det andra vantas gynnsamma monetara forhal-
landen stimulera ekonomin i likhet med det senaste
aret. Sedan arsskiftet 1996/97 har EU:s nominella
effektiva vixelkurs visavi utomstdende industrilander
deprecierat med ca 9 %, de ldnga rantorna har fallit
med knappt 1 %2 procentenheter och de korta rin-
torna har fallit ndgot. Samtidigt har inflationen fort-
satt att ligga pa en forhallandevis lag niva kring 2 %.
I bl.a. Tyskland och Frankrike har en forhallandevis
svag konjunkturutveckling, Asienkrisens inverkan pa
den globala prisutvecklingen, inklusive oljeprisfallet
sedan hosten 1997, lett till mycket 1dga inflations-
siffror de senaste manaderna. Under andra halvéret
1998 vintas rantekonvergensen i de blivande EU-
linderna fortsatta. Bundesbank forutses hoja styrran-
tan ndgot medan den forvintas kunna sinkas i de
lander som idag har forhallandevis hoga rantor. Fran
1 januari 1999 kommer penningpolitiken i EMU-
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omréadet att utformas av den europeiska centralban-
ken, ECB. I takt med att den inhemska efterfrigan
och BNP-tillvixten stirks under de narmaste aren
vintas styrrintan stiga till 4 4 % 1999. De tiodriga
obligationsrantorna vantas ocksa gradvis oka nagot,
till 5,3 % 1998 och 5,6 % 1999.

DIAGRAM 2.5
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Att fortroendeindikatorerna har fortsatt att peka
uppat starker ytterligare bilden av en uppitgaende
konjunktur i EU. Kapacitetsutnyttjandet ar hogt i
industrin och vinstmarginalerna bedoms stiga till
foljd av hog produktivitetstillvaxt samt ldga 6kningar
av arbetskraftskostnaderna. Investeringstakten pa-
verkas dven positivt av de gynnsamma monetara for-
héllandena samt det forhéllandevis hoga fortroendet
bland foretagen. Den privata konsumtionen bedoms
stirkas mot bakgrund av ndgot lagre arbetsloshet,
hogre disponibelinkomster samt en mindre stram fi-
nanspolitik. Konsumenternas fortroende har okat
stadigt under 1997 och inledningen av 1998.

Nettoexportens bidrag till BNP-tillvaxten forutses
minska under 1998 i takt med att exporttillvaxten
avtar och importtillvixten tilltar. Avmattningen pa
exportmarknaderna i Forenta staterna och Asien for-
vantas endast delvis kompenseras av en 6kad handel
inom EU. Virldsmarknadstillvaxten for EU forutses
sjunka fran ca 9% % 1997 dll 7-7% % 1998-99.
Sammantaget bedoms BNP-tillvaxten oka till 2,7 %
1998 och 2,9 % 1999.

Inflationen bedoms sjunka till under 2 % 1998.
Samtidigt som uppgingen i konjunkturen och den
tidigare valutaforsvagningen mot dollarn kan pressa
upp priserna har Asienkrisen en dimpande inverkan
pa prisutvecklingen. Arbetslosheten i EU som helhet
vantas endast minska marginellt till 11 %, trots upp-
gangen i konjunkturen.

Den goda konjunkturutvecklingen i EU forutses
fortsitta under ar 2000. Betydande ledig produk-
tionskapacitet mojliggor att BNP-tillvaxten Overstiger
den potentiella tillvixten och ligger kvar pa 2,9 %.
Exportutvecklingen vantas bli fortsatt god mot bak-
grund av stark tillvixt i OECD-omradet samt en
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aterhdmtning i den asiatiska regionen. Fortsatt lg
inflation, forhallandevis liga rantor samt madttliga
lonedkningar och goda vinstmarginaler vantas bidra
till en stark investeringsutveckling. En gynnsam sys-
selsattningsutveckling forutses medfora en uppgang
av den privata konsumtionen. Mot slutet av progno-
sperioden forutses BNP-tillvaxten mattas till 2% %.

Utvecklingen i storre enskilda EU-linder

Den inhemska efterfrigan utvecklades svagare an
vantat i Tyskland under 1997. Privat konsumtion
och investeringar 6kade endast marginellt och BNP-
tillvixten drevs framforallt av exporten. Samtidigt
Okade arbetslosheten under 1997 med drygt 1 pro-
centenhet i forhdllande till 1996 och uppgick till ca
11,4 %. Finanspolitiken har varit atstramande, me-
dan de monetira forhallandena har varit fortsatt ex-
pansiva. Under 1998 vintas den inhemska efterfra-
gan gradvis stirkas mot bakgrund av fortsatt liga
rantor, en mindre restriktiv finanspolitik samt starkta
fortroendeindikatorer. Samtidigt bedoms bidraget
fran nettoexporten avta bl.a. till f6ljd av utvecklingen
i Asien. BNP-tillvaxten bedoms stiga till 2,5 % 1998
och 2,8 % 1999.

Efter att ha utvecklats svagt under 1996 och bor-
jan av 1997 stirktes den inhemska efterfragan i
Frankrike under det andra halvaret av 1997, bade
med avseende pa privat konsumtion och privata in-
vesteringar. Denna utveckling underbyggdes av en
forsiktig aterhamtning pd arbetsmarknaden, lig in-
flation samt fortsatt lidga rantor. Trots Asienkrisen
fortsatte exporten att utvecklas gynnsamt, om an i
ndgot laingsammare takt an under det forsta halvaret.
Fortroendet for ekonomin, bidde bland hushall och
foretag, stiarktes under hosten och den inhemska ef-
terfrdgan vintas fortsitta sin uppatgiende trend un-
der 1998. Nettoexportens bidrag till tillvixten be-
doms daremot minska relativt kraftigt under &ret.
Sammantaget ar dock utsikterna for den franska
ekonomin under 1998 goda och BNP-tillvaxten van-
tas oka fran 2,4% 1997 till 2,8% 1998 och 2,9 %
1999.

Den inhemska efterfrdgan stirktes i Italien under
det forsta halvaret 1997 och bidrog till en aterhamt-
ning av konjunkturen. Regeringens stimulans-
atgarder for bilforsiljningen inverkade positivt pa
den privata konsumtionen. En kraftig budget-
konsolidering, lagre inflationstakt samt forvant-
ningar om deltagande i EMU har bidragit till ett lag-
re rintelage. Mot bakgrund av en fortsatt god efter-
frigan fran omvarlden och mindre strama penning-
och finanspolitiska forhdllanden vintas kon-
junkturen fortsitta att gradvis stirkas under de
kommande tva-tre dren. Det negativa bidraget fran
nettoexporten forutses minska samtidigt som investe-
ringarna vaxer allt snabbare. BNP-tillvixten bedoms
stiga fran 1,5 % 1997 till 2,2 % i &r och 2,8 % nista

ar.

TABELL 2.2 BNP-TILLVAXT, KPI OCH

ARBETSLOSHET
ARLIG PROCENTUELL
FORANDRING

1996 1997 1998 1999 2000 2001
BNP
OECD 25 28 23 24 26 23
EU 17 26 27 29 29 24
Férenta staterna 28 37 2,7 22 24 22
Japan 39 09 01 17 23 26
Tyskland 14 22 25 28 30 23
Frankrike 15 24 28 29 28 24
Italien 07 15 22 28 30 23
Storbritannien 22 33 21 23 25 25
Norden 30 34 34 32 29 22
Danmark 35 34 30 28 25 22
Finland 36 59 39 35 31 23
Norge 53 35 44 35 25 22
Konsumentpriser
OECD 22 20 1,7 20 20 20
EU 25 20 19 20 20 20
Norden 12 16 21 22 20 20
Arbetsldshet i % av
arbetskraften
OECD 69 67 66 65 64 63
EU 114 11,3 11,0 10,7 10,3 10,1
Norden 91 84 74 68 59 57

Vérldsmarknadstillvaxt
for svensk export 5,8 9,3 6,2 7,3 8,0 6,5

Kéllor: OECD, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

I Storbritannien bidrog en stark utveckling av privat
konsumtion och export till en hog tillvaxttakt under
1997. Den privata efterfrigan stimulerades av sjun-
kande arbetsloshet och stigande realinkomster. I slu-
tet av dret dimpades dock exporten av den kraftiga
appreciering av pundet som dgt rum sedan somma-
ren 1996. Under aret stramades finans- och penning-
politiken at. Under 1998 forvintas en betydande
nedgang i exportens tillvaxttakt till foljd av den star-
ka valutan och av den ekonomiska krisen i Asien.
Den inhemska efterfrigan forutses dampas ndgot
bl.a. till foljd av den strama ekonomiska politiken.
BNP-tillvixten bedéms sjunka fran 3,3 % 1997 till
2,1 % 1998, for att sedan stiga till 2,3 % 1999.

2.2.4 Utvecklingen i Norden och Ostersjo-
omradet

Den gynnsamma ekonomiska utvecklingen i Norden
forvantas fortsitta under prognosperioden. Den in-
hemska efterfrigan forutses viaxa starkt och stimu-



leras av bl.a. gynnsam sysselsattningsutveckling och
stigande realloner.

I Danmark bidrog en stark inhemsk efterfragan
till den positiva ekonomiska utvecklingen 1997. Den
privata konsumtionen stimulerades av en okad sys-
selsdttning och stigande realloner. Under 1998 for-
vantas en langsammare okningstakt i privat konsum-
tion bla. till foljd av en stram finanspolitik. In-
vesteringstillvixten bedoms avta samtidigt som bi-
draget fran nettoexporten forvantas oka till foljd av
en Okad efterfragan i Europa. BNP-tillvixten bedoms
avta fran 3,4 % 1997 till 3,0 % i &r och 2,8 % nasta
ar.

I Finland bidrog saval en stark inhemsk efter-
fragan som en synnerligen god exportutveckling till
en mycket hog ekonomisk tillvaxt pad 5,9 % 1997.
Den privata konsumtionen stimulerades av en god
sysselsattningsutveckling och liga riantor samtidigt
som exporten gynnades av en stigande efterfragan pa
tra- och massaprodukter i Europa. I ar forvantas en
minskad arbetsloshet och laga rintor bidra till en
fortsatt stark inhemsk efterfrigan, medan effekterna
av den ekonomiska krisen i Asien och kapacitets-
problem inom pappersindustrin bedoms verka dam-
pande pa exportutvecklingen. BNP-tillvixten forvan-
tas sjunka till 3,9 % 1998 och till 3,5 % 1999.

Den snabba ekonomiska utvecklingen i Norge
fortsatte under 1997 med stod av en stark inhemsk
efterfrigan. Den privata konsumtionen stimulerades
av en god sysselsittningstillvaxt och okade realloner.
Investeringarna vaxte sirskilt snabbt inom olje-
verksamheten. Den privata konsumtionen bedoms
utvecklas val aven 1998 till foljd av en fortsatt gynn-
sam utveckling pd arbetsmarknaden samt betydande
realloneckningar. Det finns en uppenbar risk for att
det allt stramare laget pa arbetsmarknaden ger upp-
hov till ett okat inflationstryck 1998. Investeringstill-
viaxten forvintas sjunka, medan exporttillvixten
okar. BNP-tillvaxten bedoms oka frin 3,5 % 1997
till 4,4 % 1998 och darefter falla tillbaka till 3,5 %
1999.

BNP-tillvixten i Baltikum steg avsevirt under
1997 och uppgick till 9 % i Estland och ca 6 % i
Lettland och Litauen. En val avvdgd penning- och
finanspolitik bidrog till att inflationen fortsatte att
falla. Trots en stark exportutveckling okade dock
bytesbalansunderskotten till ca 8-10 % av BNP. Asi-
enkrisen fick vissa dterverkningar pa de finansiella
marknaderna i de baltiska linderna, iven om bors-
nedgangen i forsta hand orsakades av inhemska fak-
torer.

For forsta gangen sedan borjan av 6vergangen till
marknadsekonomi blev BNP-tillvixten positiv i
Ryssland. Inflationen halverades till drygt 10 % och
bytesbalansen forbattrades. Svarigheter i genom-
forandet av budget- och skattepolitiken bidrog till
forsamrade offentliga finanser. I samband med det
sjunkande fortroendet for tillvixtekonomierna i Asi-
en uppstod oro pa de finansiella marknaderna i slutet
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av 1997 och borjan av 1998. Mot bakgrund av bl.a.
stigande reala disponibelinkomster samt en mindre
nedgang i arbetslosheten vantas den inhemska efter-
fragan oka gradvis och BNP-tillvixten bedoms stiga
till 1-2 % 1998 och till ca 3 % 1999, men osikerhe-
ten i dessa bedomningar ar betydande.

For det fjarde aret i rad utvecklades ekonomin i
Polen starkt och BNP-tillviaxten blev ca 7 %. En av-
mattning av den inhemska efterfragetillvaxten forut-
ses under de ndrmaste aren samtidigt som netto-
exportens negativa bidrag till BNP bedoms avta.
Sammantaget forutses BNP-tillvixten sjunka till ca 5
% % 1998.

Sammantaget har BNP-tillvixten i Ostersjo-
omrddet som helhet, dvs i Tyskland, Ryssland, Polen,
Baltikum, Danmark, Finland och Sverige, stigit sedan
1996. En ytterligare forstarkning av den ekonomiska
aktiviteten i regionen forutses pa kort och medelling
sikt.

DIAGRAM 2.6
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3 Kapitalmarknaderna

Fortsatt 1ag inflation och fallande inflationsforvant-
ningar har lett till ligre svenska obligationsrantor
under hosten och vintern. Aven langrintemarginalen
mot utlandet har krympt ytterligare det senaste halv-
aret. Riksbanken har reviderat ned sin inflations-
prognos for 1998 och 1999, och darfor avstitt frin
ytterligare reporintehojningar sedan hojningen i de-
cember. Krisen i Asien har lett till ligre inflationsfor-
vantningar, samtidigt som placerare foredragit dol-
larplaceringar, vilket bidragit till en appreciering av
den amerikanska valutan. P4 flertalet av borserna i
Europa samt i Forenta staterna har kurserna fortsatt
uppat efter den tillfalliga nedgangen i oktober. Osa-
kerheten om omfattningen av Asienkrisen, och vilken
effekt den kan tinkas fa for aktiemarknaden ar
emellertid pataglig. Inom EU har forberedelserna
infor valutaunionen fatt allt storre betydelse for ran-
te- och vaxelkursutvecklingen. Savil korta som ldnga
marknadsriantor har konvergerat ytterligare mellan
landerna.

3.1 Utvecklingen i omvarlden

Trots en forhallandevis stark tillvixt i den ameri-
kanska ekonomin har obligationsrintorna fortsatt
att falla under hosten och i borjan av innevarande ar.
I januari foll den amerikanska 10-drsrantan till
5,5 %. Trots tillvixten finns det dnnu inte nagot
synligt inflationstryck i ekonomin, och krisen i Asien
har bidragit till att dra ned inflationsforvantningarna
ytterligare. Som beskrivits i kapitel 2 ser penning-
politiken i USA ut att vara vil avvigd. Aven om infla-
tionen i Forenta staterna stiger under 1998 forvantas
uppgangen bli mattlig, vilket i sin tur talar for att en
eventuell langranteuppgang ocksd blir mattlig. Dol-
laruppgangen, som formodligen varit en bidragande
orsak till att inflationen inte tagit fart, har bromsats
under inledningen av 1998. Det som bidragit till
dollarns underliggande styrka — de konjunkturella
skillnaderna mellan Forenta staterna och Europa —
forviantas minska framover, vilket kan leda till en
nigot svagare dollar. Aven om den positiva
rantemarginalen mellan Forenta staterna och Europa
— idag knappt 2 procentenheter mellan amerikanska
och tyska kortrintor och knappt 1 procentenhet
mellan amerikanska och tyska langrintor — minskar
det kommande &ret forvantas amerikanska rantor
fortfarande vara ndgot hogre dn europeiska, vilket
talar for att en eventuell dollardeprecieringen inte blir
dramatisk.

Utvecklingen pd New York-borsen har varit fort-
satt stark, och under arets forsta kvartal steg kurser-
na med i genomsnitt 10 %.

I Japan bedoms tillvixten falla ytterligare i r till
foljd av de problem som beskrevs i foregdende kapi-
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tel. Den japanska 10-driga obligationsrantan har ef-
ter en mindre nedgang under forra véren legat stabilt
kring 2 % under hosten och vintern. Tokyo-borsen
har under forsta kvartalet i ar stigit med 8 %. Den
japanska penningpolitiken har varit fortsatt expansiv
med ett diskonto pa 0,5 %, och ndgon atstramning
forvantas inte under 1998-1999.

Aven i Tyskland har obligationsrintorna fortsatt
nedat under hosten och vintern, och i februari i ar
foll den 10-driga rdntan under S %, vilket ar re-
kordlagt i ett historiskt perspektiv. En svagare kon-
junkturuppgdng 4n vantat samt liga inflations-
forvantningar, som gatt ned ytterligare till foljd av
krisen i Asien, kan ses som ndgra orsaker till utveck-
lingen. Sedan oktober forra aret, d3 Asienkrisen fick
fullt genomslag pd de internationella finansiella
marknaderna, har D-marken forsvagats gentemot
dollarn. En viss stabilisering av D-markens kurs gen-
temot dollarn har dock skett under februari och
mars.

DIAGRAM 3.1
10-arsrantor i USA och Tyskland
Procent

8

USA

e Tyskland

4,5
1995

1996

Kalla: Ecowin.

En annan viktig faktor som styrt marknadsutveck-
lingen i Europa, framst inom EU, adr forberedelserna
infér den monetdra unionen. Framforallt har de lett
till en fortsatt utjamning av rantenivderna bland de
lander som forvantas delta i EMU fran starten 1999.
Rintemarginalen mellan italienska 10-drsrantan,
som ar den hogsta bland de lander som vantas delta i
valutaunionen frin och med januari 1999, och mot-
svarande rinta i Tyskland har gitt ned fran 1 pro-
centenhet i september till 0,3 procentenheter i mars.
Aven de korta rintorna har konvergerat. De fram-
tida EMU-lander vars styrriantor ligger pa en hogre
nivd, framst Spanien och Italien, har sankt sina styr-
rantor under hosten och vintern. En tysk styrrante-
hojning i1 oktober i fjol, som foljdes av hojningar i
ovriga karnlander inom EU, har ocksa bidragit till
kortrantekonvergensen. Skillnaden mellan spanska
och italienska styrrantor 4 ena sidan och tyska & den
andra har pa ett ar gitt ned fran Over 3 procenten-
heter till 1,2 procentenheter vad giller Spanien mot



Tyskland och 2,2 procentenheter vad galler Italien
mot Tyskland.

Bland ERM-valutorna har fluktuationerna mins-
kat, och samtliga valutor ligger numera nara sina re-
spektive centralkurser inom vaxelkursmekanismen. I
mars revalverades det irlindska puntet inom ERM
da centralkursen gentemot D-marken skrevs upp
med 3 %. D4 puntet tidigare avvikit patagligt fran
centralkursen var atgarden inte helt ovantad. Samti-
digt kopplades Greklands valuta till ERM.

DIAGRAM 3.2 Tyskland
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Utvecklingen pa rante- och valutamarknaderna inom
EU tyder pa en forviantan om att EMU blir verklighet
1999, och att 11 av EU:s 15 medlemslinder kommer
att ingd i unionen frdn start. Rintekonvergensen
mellan de linder som vintas delta i valutaunionen
torde fortsitta ytterligare under det dryga halvar som
aterstdr tills inforandet av euron. Pa de finansiella
marknaderna &terspeglas forvintningar om  att
kortrantekonvergensen framst kommer att ske via
rantesankningar i hograntelainderna. De korta euro-
peiska terminsrantorna indikerar forvantningar om
att kortriantorna inom det framtida EMU kommer
att konvergera kring en niva pa 4 %.

3.2 Utvecklingen i Sverige

Utvecklingen pa den svenska marknaden har till viss
del foljt den internationella. De langa marknads-
rantorna har fortsatt ned under hosten och vintern
till nya bottennivder. Den 10-driga obligationsrantan
nddde i mars en niva pa ca 5,3 %. Lagre inflations-
forvantningar, bland annat till foljd av ldga utfall i
den faktiska inflationen och Asienkrisens forvintade
prisdimpande effekter, forefaller ha varit en viktig
faktor bakom rantenedgingen den senaste tiden.
Trenden med fallande svensk rantemarginal gente-
mot Tyskland nir de internationella riantorna faller
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har varit rddande aven denna gang, och i januari i ar
foll den 10-ariga rantemarginalen gentemot Tyskland
for forsta gidngen sedan 10-drsrantan borjade mark-
nadsnoteras i Sverige under 0,5 procentenheter.
Nedgangen har fortsatt de senaste manaderna, och i
borjan av april 1dg rantemarginalen under 0,4 pro-
centenheter.

Utliandska placerare har varit mycket aktiva pa
den svenska obligationsmarknaden. Under forra aret
nadde det utlindska dgandet av svenska kronobliga-
tioner hoga nivéer, och utlandska kop ar en tankbar
forklaring till de lagre svenska obligationsrantorna
och den ldgre rantemarginalen gentemot utlandet.
Andelen utlandskt dgande pad den svenska obliga-
tionsmarknaden lag vid utgdngen av forra dret pa
cirka 25 % av den utestidende svenska statsobliga-
tionsstocken, vilket dr nira tidigare toppnivder. En
hog andel utlindska placerare har tidigare tenderat
att gora ranteutvecklingen mer volatil. Det senaste
arets minskade andel lanefinansierade utlindska in-
nehav av svenska obligationer tyder emellertid pa att
de utlindska kopen av svenska obligationer numera
ar mer langsiktiga och av mindre spekulativ karaktar
an tidigare. Detta kan komma att betyda att det tidi-
gare sambandet mellan det utlindska dgandet och
volatiliteten i rantorna inte langre ar lika starkt.

I likhet med flertalet 6vriga europeiska valutor har
kronan forsvagats mot dollarn under hosten. Kronan
har emellertid ocksd forsvagats gentemot D-marken,
och diarmed ocksd mot TCW-index. Virt att notera
ar emellertid att kronforsvagningen ar betydligt blyg-
sammare om aven de asiatiska valutorna beaktas.
Kronkursen lag i mars pd ungefir samma nivd som
for ett halvar sedan, mitt mot ett bredare index in-
klusive de asiatiska valutorna. Detta dr relevant ur
inflations- och konkurrenssynpunkt.
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Fotnot: De Asienvalutor som inkulderats i det utkade index (TCW +

Asienvalutor) &r valutorna i foljande lander: Filippinerna, Hongkong,
Indien, Indonesien, Kina, Malaysia, Singapore, Sydkorea, Taiwan,
Thailand. Valutorna har endast handelsvagts, det vill séga inte
konkurrensvéagts som TCW-valutorna. Vikten for dessa valutor i det
utdkade index &r 9 procent.

Kallor: Ecowin och Finansdepartementet.
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Kronans forsvagning i borjan av 1998 sammanfoll i
tiden med spekulationer om att kronan kan komma
att marginaliseras som valuta nar EMU bildas samt
farhagor om att kapitalutfloden till foljd av svenska
kop av utlindska vardepapper kommer att fortsatta.
Under februari och mars brots emellertid kronfor-
svagningen, och istallet har det skett en trendmaissig
forstarkning mot i forsta hand D-marken. Deprecie-
ringen gentemot dollarn har ocksa avstannat.

TABELL 3.1 BETALNINGSBALANSEN
FLODEN, MILJARDER KRONOR

1995 1996 1997

Bytesbalans 39,3 43,7 48,6
Kapitaltransfereringar -3, -4,9 -0,3
Finansiell balans -20,7 -24,1 -36,6
Direkta investeringar 23,1 2,8 -14,9
| utlandet -80,0 -31,3 -85,2
| Sverige 103,1 34,0 70,3
Portféljinvesteringar exkl.
finansiella derivat -16,6 -83,2 -131,4
Tillgangar -75,3 -88,3 -112,2
Aktier -64,7 -50,4 -84,5
Réntebarande -10,6 -37,9 -27,6
Skulder 58,7 5,0 -19,2
Aktier 14,3 27,2 -12,3
Réntebérande 44,4 -22,2 -6,9
Finansiella derivat 6,0 10,0 11,6
Ovrigt kapital -31,1 4,6 48,0
Valutareservens
transaktionsforéndringar 9,9 41,9 50,0
Restpost -14,9 -14,7 -11,7

Anm.: Tecknen visar vilka kapitalfldden som inhemska respektive utléndska
kop givit upphov till. Ett minustecken vad géller inhemska aktorers age-
rande (tillgangar) betyder saledes ett utflode till foljd av kop av utlandska
vardepapper, medan ett minustecken vad galler utlandska aktorers age-
rande (skulder) betyder ett utfléde till foljd av forsaljningar av svenska var-
depapper. Det omvanda forhallandet galler vid positiva siffror, det vill sdga
svenska forséljningar respektive utlandska kop.

Kalla: Riksbanken.

Tabell 3.1 visar betalningsbalansen med en finforde-
lad redovisning av den finansiella balansen. Per defi-
nition summerar betalningsbalansen till noll. Detta
innebir det att bytesbalansoverskottet motsvaras av
kapitalutfloden i form av kapitaltransfereringar och
den finansiella balansen samt restposten. I tabellen
utgors posten tillgingar (under portfoljinvesteringar)
av svenska tillgdngar i utlandet, som t.ex. utlindska
aktier. For 1997 okade de svenska finansiella till-
gangarna i utlandet med 112,2 miljarder kronor, vil-
ket i tabellen redovisas som ett kapitalutflode. Hu-
vuddelen av detta bestod av kop av utlindska aktier.
Posten skulder i tabellen ar t.ex. utlindska innehav
av svenska aktier da detta dr en svensk skuld till ut-
landet. Det utlindska innehavet av svenska virde-
papper minskade med 19,2 miljarder kronor under
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1997, vilket ocksd ar ett kapitalutflode. Den finan-
siella balansen dr svartolkad och det gar i allmianhet
inte att dra slutsatsen att stora valutafloden kopplade
till vardepappershandeln kan forklara kronans ut-
veckling. Under de senaste dren har dock svenska
kop av utlandska tillgdngar varit patagliga. Detta kan
ses bade som ett resultat av att institutionella place-
rare valt att diversifiera sina tillgangsportfoljer och
ett okat privat fondsparande. De utlindska kopen av
svenska aktier var betydande under 1995 och 1996,
men innehaven minskade 1997.

De lagre inflationsforvantningarna i Sverige har
ocksa bidragit till minskade forvantningar om fram-
tida kortrantehojningar. Nar Riksbanken i december
hojde reporantan med 0,25 procentenheter till
4,35 % fanns det forviantningar pd marknaden om
att hojningen skulle foljas av fler redan under varen
1998. Direfter har emellertid Asienkrisen och efter-
foljande nedrevideringar av bade tillvixt- och infla-
tionsprognoser for 1998 lett till att dven kortrinte-
prognoserna justerats ned. I december indikerade de
implicita terminsrantorna fOrvintningar om en
svensk reporinta kring 5,50 % vid nista arsskifte. I
mars ldg motsvarande forvantningar pd cirka
4,70 %. I sin senaste inflationsrapport frin mars re-
viderade dven Riksbanken ned sina prognoser over
tillvixten och inflationen for de tvd kommande &ren,
och Riksbankens slutsats var att det fér narvarande
inte finns ndgon anledning att dndra reporintan.
Samtidigt poangterade Riksbanken att den forvin-
tade konjunkturuppgéingen talar for “en viss forsiktig
skarpning av penningpolitiken under det kommande
aret”.

De lagre rantorna och dollaruppgingen ar framsta
orsakerna till att Stockholmsborsen, i likhet med fler-
talet ovriga europeiska borser, gitt fortsatt starkt.
Under 1997 steg borsen med 25 %, och under forsta
kvartalet i 4r var uppgangen 20 %. Bista branscher
har varit bank och finans — till foljd av riantened-
gangen — samt kemi och likemedel.

DIAGRAM 3.4 Reporantan
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Under hela forra dret noterades en okning av kre-
ditinstitutens utlaning till svensk allminhet, det vill
sdga foretag och hushdll. T borjan av 1997 var det
framst bostadskrediter till hushallen som okade, men
under andra halvéiret skedde en markant okning av
hushéllens konsumtionskrediter. Under hela 1997
Okade dessa krediter med 8 %, ridknat pa arsbasis.
Motsvarande okning av kreditinstitutens totala utla-
ning till allmidnheten uppgick till 3 %. Ligre utla-
ningsrantor, hushdllens mer positiva forvantningar
om den egna ekonomin samt ett uppdamt konsum-
tionsbehov ar ndgra faktorer som ligger bakom den
Okade utldningen. Denna sammanfaller ocksd val
med forra drets uppgang i den privata konsumtionen.

Okningstakten i penningmangdstillvixten steg pa
nytt i borjan av innevarande r. Allmanhetens inne-
hav av sedlar och mynt, MO, okade i februari med
4,3 %, raknat pa arsbasis. MO bedoms vara en god
indikator for den framtida konsumtionen, och till-
sammans med utldningen indikerar penningmangds-
tillvaxten en fortsatt god konsumtionsutveckling un-
der 1998.

Antaganden om rinte- och valutakursutvecklingen
Antagandena om utvecklingen pd de finansiella
marknaderna gors 1 ljuset av den internationella ut-
vecklingen som presenterades i det foregdende ka-
pitlet samt den bild av den svenska ekonomiska ut-
vecklingen som tecknas i kommande kapitel.

I Tyskland ar obligationsriantorna idag ldga och
tillvixten vantas stiga ndgot de ndrmaste aren till
foljd av okande inhemsk efterfrigan. En fortsatt lag
inflation vants dock innebara en méttlig uppgang i de
korta marknadsrintorna de nirmaste 4ren. Det
gradvis forbattrade konjunkturlaget i Tyskland och
flertalet ovriga europeiska lander forutses leda till en
uppgang i de langa marknadsrantorna.

Aven i Sverige vintas inflationen forbli lig de
kommande aren. Detta bygger till stor del pa anta-
gandet att de genomsnittliga I6nedkningarna begran-
sas till 3 procent per ar. Den offentliga sektorns fi-
nansiella sparande fortsitter att forbattras och de
budgetpolitiska malen uppfylls.

Det ldga inflationstrycket och en inflation som
understiger inflationsmalet pd 2 % under de nir-
maste daren innebdr att Riksbankens reporanta inte
antas behova dndras frin den nuvarande nivdn pa
4,35 %. Mot bakgrund av den europeiska obliga-
tionsranteuppgangen vintas de svenska obligations-
rantorna stiga. Uppgangen forutses dock bli mattlig
och 10-drsrantan forvantas understiga 6 procent un-
der hela prognosperioden. Den mindre obligations-
ranteuppgangen i Sverige jamfort med Tyskland och
den darmed sjunkande obligationsrantemarginalen ar
ett uttryck for att fortroendet for den svenska eko-
nomin antas starkas ytterligare de kommande aren.

Den stabila ekonomiska utvecklingen i Sverige, in-
te minst vad galler lIoner och priser, tillsammans med
en stark bytesbalans antas bidra till en viss for-
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starkning av kronans kurs, matt med TCW-index. I
slutet av ar 2000 antas TCW-index vara 118. Osi-
kerheten i denna bedomning ar dock mycket stor.

TABELL 3.2 RANTE- OCH VALUTAANTAGANDEN
SLUTNOTERINGAR FOR RESPEKTIVE AR.

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Reporénta 410 435 435 435 435 435
Ranta 6 manader 3,76 4,69 460 460 460 4,60
Ranta 5 ar 550 561 530 540 540 5,40
Ranta 10 ar 6,75 595 570 580 580 5,80
Differens Sverige

— Tyskland 10 ar 097 058 040 0,20 020 0,20
SEK/DEM 440 441 435 435 430 4,30
SEK/USD 690 79 7,75 750 7,550 7,50
TCW-index 117,6 121 120 119 118 118
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Kélla: Ecowin och Finansdepartementet.
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4 Utrikeshandeln

Efterfragan fran omvarlden pa svenska produkter var
mycket god under 1997. Speciellt 6kade exporten av
likemedel och elektrovaror mycket kraftigt. Aven
importen steg kraftigt, vilket delvis ar ett resultat av
exportokningen. Till f6ljd av den s.k. Asienkrisen an-
tas exportmarknadstillvixten inte oka lika mycket
under 1998 som under 1997, vilket leder till en ligre
exportokning i &r. Ar 1999 och 2000 antas effekter-
na av Asienkrisen endast i ringa omfattning paverka
varldsmarknadstillvixten och exporten utvecklas
saledes i en snabbare takt. Okad global pris-
konkurrens antas ha en dterhallande effekt pa sival
export- som importpriserna under prognosperioden.
Svenska exportforetag forviantas e heller vinna
marknadsandelar under de kommande &ren, bl.a.
som en foljd av kronans forvantade appreciering.
Nettoexportens bidrag till tillvixten i BNP blir lagre
under 1998 in vad som varit fallet de senaste dren,
men kommer i takt med en foérbattrad om-
varldstillvaxt att stiga som hogst till 0,9 procentenhe-
ter ar 2000.

4.1 Varuhandeln
Ar 1997 utvecklades den svenska exporten mycket
val. Enligt nationalrakenskaperna okade varuexpor-
ten med 12,5 % jamfort med foregdende ar. Forsilj-
ningen av traditionella svenska produkter som verk-
stadsvaror och skogsvaror okade relativt kraftigt,
men iven forsiljningen av kemivaror — speciellt 13-
kemedel — utvecklades starkt under aret. Av verk-
stadsvarorna okade forsaljningen av elektrovaror och
datorer med 6ver 20% matt i Iopande priser. Enbart
teleproduktindustrin bidrog med drygt en tredjedel
av den totala volymokningen i varuexporten under
aret. Den storsta delen av denna okning kan harledas
till ett enda foretag (Ericsson).
Virldsmarknadstillvixten utvecklades bittre dn
forvantat under 1997. Sammantaget steg marknads-
tillvaxten for svensk export med drygt 9 % forra
aret. Av Sveriges totala export 1997 gick 72 % till
Europa som dr den overldgset viktigaste export-
marknaden. Exporten till EU-linderna okade med
8 % jamfort med 1996 medan exporten till Gvriga
Europa 6kade med 19 % i lopande priser. Den kraf-
tigaste exportokningen noterades till icke EU-lander i
Sveriges naromrdde sisom till Baltikum, Polen och
Ryssland. Dock mottar dessa lander 4n s3 linge en-
dast 4 % av den totala svenska exporten. Exporten
till Asien (exklusive Mellanostern) okade med 9 %
under 1997. Landerna i Asien har gradvis okat i be-
tydelse for svensk export de senaste 15 aren. Med
tanke pa den ekonomiska kris som har drabbat nag-
ra av linderna i omradet ar fortsatta exportokningar
till dessa lander ej sannolika de nidrmaste &ren.

Gruppen av s.k. krislander (Filippinerna, Indonesien,
Malaysia, Sydkorea och Thailand) har varit en av de
snabbast vaxande marknaderna for svensk export
under senare ar men stdr enbart for 3 % av den to-
tala exporten.

TABELL 4.1 SVENSK EXPORT TILL OLIKA
REGIONER 1997

LOPANDE PRISER PROCENTUELL OKNING

MELLAN 1996 OCH 1997

ANDEL(%)

Europa 72 10
varav EU-lander 56 8
Afrika 2 8
Amerika 12 17
Asien (exklusive 11 9
mellangstern)

Ovriga 4 14
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Kalla: Statistiska centralbyran, utrikeshandelsstatistiken

Exportutvecklingen de kommande aren ar huvud-
sakligen beroende av den internationella tillvaxten. I
detta sammanhang har effekterna av Asienkrisen en
viktig betydelse (se dven kapitel 2). For den svenska
exportindustrins vidkommande har Asienkrisen saval
direkta som indirekta effekter pd exporttillvixten.
Till de direkta effekterna kan riknas det exportbort-
fall som foljer av minskad efterfrigan av importvaror
i krislinderna. Till skillnad fran de direkta effekterna
paverkar de indirekta effekterna handelsfloden och
prisbildning i ett senare skede. En negativ indirekt
effekt dr den hardnande konkurrens fran inhemska
producenter som svenska exportorer utsatts for till
foljd av de kraftiga devalveringarna av krislaindernas
valutor. Sdledes moter svensk exportindustri i
krislainderna en situation med fallande efterfrigan
kombinerat med ett forsamrat konkurrenslage, vilket
kommer att reducera exporten till dessa ekonomier.
Vidare ger de kraftiga vaxelkursférandringarna
krislanderna en stor kostnadsfordel som skapar moj-
ligheter att erovra marknadsandelar ifrdn konkur-
renter. For svenskt vidkommande kan branscher som
skog, stal och elektroniska maskiner bli mer konkur-
rensutsatta de narmsta aren. Foretagen i krislanderna
ar dock i liten utstriackning konkurrenter till svenska
exportforetag. Slutligen kan nimnas — och som tidi-
gare beskrivits i kapitel 2 — att Asienkrisen kommer
att medfora en ndgot svagare global tillvixt som i sin
tur bidrar till samre forutsattningar for svensk export
pa samtliga marknader.

Trots Asienkrisen ser utvecklingen av exporten i
ett 2-3 drs perspektiv fortsatt ljus ut aven om tillvax-
ten dimpas jamfort med 1997 &rs exceptionellt hoga
tillvaxt. Varuexporten beriknas oka med 6,5 %
1998, vilket ar en halvering av tillvixttakten jamfort
med 1997. Den frimsta orsaken till den lagre till-
vaxttakten dr forsvagningen av den internationella
marknadstillvixten fran ca 10 % 1997 till drygt 6 %
1998. Det dr inom OECD-omriddet som export-



marknadstillvixten forvintas utvecklas bast under
1998 medan tillvaxten i 6vriga varlden blir betydligt
svagare. En dterhamtning av exportmarknadstillvax-
ten forvantas under 1999 och 2000, vilket far till ef-
fekt att svensk varuexport okar snabbare under dessa
ar. For 2001 antas exporten vixa ldngsammare som
en foljd av den globala konjunkturavmattningen.

DIAGRAM 4.1
Export-, varldsmarknads-
och marknadsandelstillvaxt
for bearbetade varor

Procentuell férandring

25,0

M Exporttillvaxt
B Marknadstillvaxt

Marknadsandelstillvaxt

20,0

15,0

5,0

0,0

,5'0 L

-10,0

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Kallor: OECD och Finansdepartementet.

Den hardnande internationella priskonkurrensen till-
sammans med en forviantad appreciering av den
svenska kronan medfor sannolikt inte ndgot storre
utrymme for svenska foretag att hoja sina priser.
Foljaktligen har endast marginella okningar av ex-
portpriserna antagits i prognosen. Trots relativt god
produktivitetsutveckling och historiskt sett liga
kostnadsokningar forvantas exportindustrin inte oka
sina marknadsandelar nimnvirt under de niarmaste
aren. Exportindustrins goda lonsamhet, 4 andra si-
dan, skapar gynnsamma forutsattningar for att bibe-
hélla redan vunna marknadsandelar.

TABELL 4.2 EXPORT OCH IMPORT AV VAROR
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Som tidigare namnts har teleproduktindustrins
export vuxit mycket kraftigt de senaste tvd dren. Om
denna positiva utveckling fortsitter eller overtraffas
ar det mojligt att Sveriges export blir starkare an vad
som antas i nuvarande prognos. A andra sidan kan
det inte uteslutas att Asienkrisens negativa effekter
kan bli mer langvariga vilket i sin tur skulle himma
den svenska exportutvecklingen.

Varuimporten 6kade med 10,3 % i volym 1997.
Importtillvaxten var betydligt starkare an under fore-
gdende ar, dd uppgangen stannade vid drygt 2 %.
Den hoga importtillvaxten ar 1997 kan till viss del
ses som ett aterstallande av en tillfalligt 14g import-
kvot &r 1996, men kan ocksa forklaras av att efter-
frigan pa varor med ett stort importinnehall okade
kraftigt under 1997. Behovet av insatsvaror steg tack
vare den starka industriproduktionen. Efterfrigan pa
varaktiga konsumtionsvaror tilltog i styrka efter ar
med en svag utveckling. Maskininvesteringar bidrog
ocksd till den starka importen. Verkstadsvarorna,
som star for drygt halften av importvardet, okade i
volym med 14 %. Importen av viagfordon och fram-
for allt bilar okade starkt, men aven importen av
elektroprodukter steg kraftigt.

Deprecieringen av kronan under 1997 medforde
att importpriserna steg nagot under senare delen av
aret. Den internationella prisutvecklingen var dock
aterhdllsam under 1997. Framforallt har detta tagit
sig uttryck i fallande ravarupriser. Framst markbart
ar fallet i rdoljepriset. Importpriserna for bearbetade
varor var oforindrade for helaret 1997, medan det
totala importpriset okade svagt. Asienkrisen vintas
ha en dimpande effekt pa de internationella priserna
under prognosiren. Dessutom antas kronan stirkas,
vilket ytterligare dimpar okningen av importpriser-
na.

ANDEL AV TOTAL PROCENTUELL VOLYMUTVECKLING PROCENTUELL PRISUTVECKLING
1997 1997 1998 1999 2000 2001 1997 1998 1999 2000 2001
Varuexport
Bearbetade varor 85,9 11,3 7,4 75 -0,9 0,7 0,1
Fartyg 0,8 80,0 -1,6 2,9 -1,7 0,2 -0,8
Petroleumprodukter 2,2 8,3 -5,4 -1,3 1,2 43 0,7
Ovriga ravaror 11,1 9,4 2,3 4,0 51 0,5 3,4
Summa varuexport 100 11,3 6,5 7.0 1,6 5.8 -11 0,7 0.4 0,6 1,2
Varuimport
Bearbetade varor 80,5 12,0 8,0 8,1 0,0 0,0 -0,2
Fartyg 0,6 -26,9 331  -16,3 -1,5 -0,7 9,2
Raolja 47 13,2 -4,1 2,0 2,6 -15,0 55
Petroleumprodukter 2,6 -8,1 6,3 3,0 4,3 -4,1 2,0
Ovriga ravaror 11,6 4,6 1,0 3,8 75 -1,0 -0,2
Summa varuimport 100 10,3 6.8 11 6,6 6,0 0,7 1,0 0,1 0,7 1.3

Anm.: Export och import &r i tabellen redovisade enligt utrikeshandelsstatistiken. Enligt nationalrékenskaperna 6kade exporten med 12,5 % 1997.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Den importvigda efterfrigan beriknas utvecklas na-
got svagare under de kommande &ren 4n under fore-
gdende ar. Exporten ger fortfarande det storsta bi-
draget till okningen, trots att exportutvecklingen an-
tas mattas av i ar. Men dven efterfrigan pd kon-
sumtionsvaror och maskininvesteringar vantas leda
till stigande importvolymer i framtiden. Importen av
bearbetade varor antas 6ka med ca 8 % bade inne-
varande och nistkommande ar. Ar 2000 antas BNP-
tillvaxten, bl.a. till foljd av den starka internationella
tillvaxten, tillta. Efterfrdgan beraknas dock ha en
sammansattning med ligre importinnehdll an tidi-
gare ar, vilket dimpar importtillvaxten nagot. Till-
vaxten i den totala varuimporten antas i huvudsak
folja utvecklingen for bearbetade varor, men ar dock
nagot svagare.

Nettoexportens bidrag till BNP-tillvaxten forvan-
tas bli 0,4 procentenheter i ar, vilket 4r en betydande
minskning jamfort med de senaste dren. Som en foljd
av en stark internationell tillvixt beriknas netto-
bidraget darefter oka for att ar 2000 uppga till 0,9
procentenheter. Ar 2001 antas ett bidrag pa 0,4 pro-
centenheter till BNP-tillvixten.

4.2 Bytesbalansen

I borjan av 1990-talet hade Sverige betydande under-
skott i bytesbalansen som efter deprecieringen 1992
snabbt vindes till overskott. Mycket stora overskott i
handelsbalansen under de senaste dren har bidragit
till bytesbalansoverskotten. Tjanstebalansen har 3
andra sidan utvecklats allt samre och forvintas gora
det dven i fortsattningen. Det ar framfor allt resevalu-
tanettot som ger ett kraftigt negativt bidrag till tjans-
tenettot. Trots en generellt sett svagare kronkurs un-
der 1997 i forhallande till 1996 har utlandsresandet
fortsatt att oka kraftigt. I takt med att hushallens in-
komststallning antas starkas kommer resevalutanet-
tot sannolikt ytterligare att forsamras framover. Yt-
terligare en faktor som belastar resevalutaimporten
ar den kraftiga okningen av direktimporterade bilar
som skett under de senaste aren.

Avkastningen pé kapital forvantas forbattras na-
got de narmaste tva aren. En orsak ir att stora bytes-
balansoverskott i kombination med en appreciering
av kronkursen starker Sveriges finansiella nettostall-
ning mot utlandet och bidrar till en minskning av
underskottet i rantenettot. Dessa faktorer motverkar
effekterna av en forvantad mattlig hojning av den
internationella rantenivdn under prognosperioden. I
dagslaget ar det utlindska dgandet av svenska aktier
storre 4an det svenska dgandet av utlindska aktier.
Det har i prognosen antagits att en okad internatio-
nell diversifiering av svenskars aktiedgande leder till
ett okat innehav av utlindska aktier. Om direktav-
kastningen pa utlindska placeringar ar lagre dn av-
kastningen pa alternativa placeringar i Sverige tende-

rar denna diversifiering att forsimra kapitalav-
kastningsnettot pa kort sikt. P4 langre sikt bor dock
skillnaden i avkastning jamna ut sig, vilket skulle
komma att forbattra nettoavkastningen pa kapital
och dven bytesbalansen.

Det finansiella sparandet i Sverige dr hogt vilket
avspeglas av det stora Overskottet i bytesbalansen.
Bytesbalansoverskotten som andel av BNP vintas
ligga pa en hog nivé dven under tiden kring millenni-
umskiftet. En starkt bidragande faktor till det hoga
sparandet ar regeringens mal for de offentliga finan-
serna med inneborden att den offentliga sektorn skall
uppvisa ett finansiellt 6verskott over konjunkturcy-
keln. Trots det stora bytesbalansoverskottet okade
Sveriges utlandsskuld ar 1997 och uppgick till ca 45
% av BNP. Kronans depreciering och den relativt
svaga kursutvecklingen av svenskars innehav av ut-
landska aktier var de frimsta orsakerna till forsim-
ringen. P4 langre sikt torde bytesbalansoverskotten
leda till att utlandsskulden minskar som andel av
BNP. Faktorer som talar for denna utveckling ar bl.a.
en forvantad appreciering av kronan, okad amorte-
ring av den statliga utlandsskulden och en utjamning
i vardeforandringar pa kapital gentemot utlandet.

TABELL 4.3 BYTESBALANSEN
MILJARDER KRONOR

1997 1998 1999 2000 2001

Varuexport 6351 680,99 7314
Varuimport 496,6 5255 563,3
Handelshalans 1385 1554 168,1
Transporter 5,0 4,7 4,5
Resevaluta -242  -26,3  -28,2
Ovriga tjanster 07  -17 24
Tjanstebalans -199 -233  -26,1
Loner -1.4 -1,7 -1,7
Avkastning pa kapital -47,0 -455 -435
darav
rantor -63,5 -64,7 -61,9
direktinvesteringar 23,0 25,0 23,6
aktieutdelningar -6,5 -5,8 -5,2
Lopande transfereringar -23,5 -21,0 -22,8
Bytesbalansen 46,7 639 74,0
Kapitaltransfereringar 03 -30 -30
Finansiellt sparande
som andel av BNP 2,8 33 37 40 43
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Anm.: Bytesbalansen é&r enligt Riksbankens definition. Ar 1997 bygger pa
en prognos.
Kéllor: Riksbanken och Finansdepartementet.



5 Naringslivets produktion

Konjunkturen starktes i stora delar av naringslivet i
fiol. Ar 1997 vkade produktionen i niringslivet med
hela 3 % vilket var betydligt mer dn den totala pro-
duktionstillvixten i ekonomin. Uppgdngen inom in-
dustrin spred sig till allt fler delar av naringslivet sam-
tidigt som tudelningen mellan en expanderande ex-
portsektor och en dimpad hemmamarknadsektor
avtog nagot. Byggproduktionen var dock fortsatt
mycket svag.

TABELL 5.1 NARINGSLIVETS PRODUKTION

PROCENTUELL
VOLYMFORANDRING

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Jordbruk, fiske och

skogsbruk 3,0 46 00 -20

Industri 21 54 55 49 46 28
El, gas, vdrme och

vattenverk 02 18 -15 -05
Byggnadsindustri 08 -54 51 6,0
Néringslivets tjanster 26 29 31 33

Summa néringsliv 21 30 37 371 39 27

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet

Under prognosperioden 1998 till 1999 forvantas
konjunkturldget inom niringslivet forbattras ytter-
ligare. Sammantaget beriknas produktionen stiga
med knappt 4 % per ar. Den goda internationella
konjunkturen medfor en fortsatt stark exportefter-
fragan dven om en viss avmattning, bl. a till foljd av
Asienkrisen, vantas i r. Bidraget till produktionstill-
vaxten blir dirmed betydligt lagre 4n forra dret. Dri-
vande for produktionsutvecklingen de narmaste tva
aren forvantas istillet bli en kraftig uppgang i den
inhemska efterfrigan nar investeringskonjunkturen
bedoms vianda uppét samtidigt som den privata kon-
sumtionsokningen blir fortsatt stark. En allt storre
del av den forutsedda produktionstillvaxten kommer
i de konsumtionsorienterade delarna av tjanste-
sektorn och i de delar som dr beroende av investe-
ringsutvecklingen. En god produktionsutveckling
forutses darfor i sektorer som handel, hotell och re-
staurang, samt foretagstjanster. Ett kraftigt okat bo-
stadsbyggande de ndrmaste dren frdn mycket liga
utgdngsnivder dr den framsta anledningen till att en
stark dterhamtning forutses inom byggnadsindustrin.
Den totala byggproduktionen bedoms oka med ca
5 % i4ar och med 6 % nista ar.

51 Industrin

Industrikonjunkturen var stark under storre delen av
forra dret med en mycket kraftig produktionsupp-
gang under andra halviret. For helaret 1997 steg in-
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dustriproduktionen med 5,4 %. Utvecklingen var
gynnsam 1 flertalet delsektorer men pd samma sitt
som under 1996 noterades betydande produktions-
okningar inom elektro- och teleproduktindustrin. Av
nationalrdkenskaperna framgér att enbart den sek-
torn stod for narmare halften av den totala produk-
tionstillvixten inom industrin.

Mot slutet av forra aret och under drets inledning
har industrikonjunkturen visat tecken pd avmattning.
Trots det berdknas andd industriproduktionen matt
som arsgenomsnitt oka med ungefar lika mycket som
forra dret. Det sammanhianger med att produk-
tionsvolymen under fjarde kvartalet i fjol nddde en sa
hog niva att ocksé en begransad tillvaxt under loppet
av innevarande ar ger en hog okning av arsgenom-
snittet. Enligt Konjunkturinstitutets barometer fran
februari mirks en dimpning av orderlaget inom den
cykliska basindustrin samt inom den tidigare mycket
expansiva teleproduktindustrin. Teleproduktindust-
rin med en stark exponering i Asien har sannolikt
redan mirkt av effekterna av Asienkrisen. Mark-
nadstillvaxten for svenska exportvaror forutses bli
lagre i &r och nidsta dr jamfort med 1997, vilket inne-
bar att produktionen av exportvaror okar langsam-
mare an tidigare. Industrikonjunkturen forutses anda
ater starkas ndgot frin och med andra kvartalet till
foljd av en okande efterfragetillvaxt pd hemmamark-
naden men till viss del ocksd pa grund av en stigande
efterfrigan pd investeringsvaror i Europa. Detta gyn-
nar svensk industri som i hog grad ar specialiserad pa
produktion av investeringsvaror. Den starka inhems-
ka investerings- och konsumtionstillvixten forutses
innebdra att produktionen inom hemmamarknads-
industrin stiger snabbare dn under de senaste dren.
Sammantaget beriknas industriproduktionen stiga
med 5,5 % i dr och med ca 5 % ar 1999. Under lop-
pet av dret beriknas dock industriproduktionen oka
betydligt mer nista ar.

Industrins kapacitetsutnyttjande steg nigot under
loppet av forra aret och uppgick till 88,0 % under
fjarde kvartalet. Detta var 2,0 procentenheter lagre
an vid forra konjunkturtoppen &r 1994. Kapital-
stocken beraknas vixa med ungefar 8 % mellan slu-
tet av 1997 och slutet av 1999 samtidigt som in-
dustriproduktionen forutses 6ka med ca 7 % under
motsvarande tidsperiod. Sdledes forutses utnyttjan-
degraden sjunka nagot fram till slutet av ndsta ar och
darmed torde risken for kapacitetsbrister vara ringa.
I kombination med forvantade ldga loneokningar in-
nebir det ett mycket lagt inflationstryck for stora
delar av industrin. Ett osikerhetsmoment kvarstar
dock for huruvida industrin kan f3 tag pa kvalifice-
rad arbetskraft. Trots den mattliga sysselsattnings-
okning som hittills noterats verkar bristen pa kvalifi-
cerad arbetskraft vara oroande hog vilket pa sikt kan
driva upp loneglidningen. Detta skulle i sin tur hoja
kostnaderna och darmed dampa produktionen.
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TABELL 5.2 NYCKELTAL FOR INDUSTRIN
PROCENTUELL FORANDRING

1996 1997 1998 1999
Industriproduktion 2,1 5,4 5,5 49
Lénekostnad per timme 7,4 4,8 31 3,0
Produktivitet 2,4 6,5 4,7 3,7
Enhetsarbetskostnad, (ULC) 4,9 -1,6 -1,5 -0,7
14 OECD-l&nders ULC 1,0 -0,3 0,5 0,9
14 OECD-landers ULC, SEK -8,2 3,5 0,7 -1,1
Relativ ULC, SEK 14,3 -4,9 -2,2 0,4
Vinstmarginal, forandring -2,2 0,1 11 0,0
Bruttodverskottsandel’ 34,2 35,0 37,8 38,2

T Bruttodverskottsandel avser bruttovinstens andelen av foradlingsvardet
till faktorpris.
Kallor: OECD, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet

De internationella arbetskraftskostnaderna per pro-
ducerad enhet har okat mycket langsamt under de
senaste dren. Lonedkningarna i vir omvirld har
gradvis anpassat sig till en laginflationsmiljo samti-
digt som produktivitetsutvecklingen varit fordelaktig.
Aven i Sverige har arbetskostnaden per producerad
enhet okat forhdllandevis langsamt sedan 1992, bl.a.
som en foljd av hog produktivitetsutveckling, och
diarmed har det gynnsamma konkurrenslige som
uppstod i samband med deprecieringen hosten 1992
i stort kunnat bibehallas. Sett 6ver hela perioden
1992 dll 1997 har dock de svenska arbets-
kostnaderna per producerad enhet, till f6ljd av hoga
l6nedkningar, 6kat snabbare dn i omvirlden.

De jamforelsevis hoga lonedkningarna i Sverige
har inneburit ett hogt omvandlingstryck som sanno-
likt har hallit tillbaka sysselsidttningen. Under perio-
den fram till 1999 forutsitts dock 16nedkningarna bli
ungefir lika stora som i omvirlden. Dessutom be-
raknas produktiviteten utvecklas mer fordelaktigt i
Sverige dn i omvirlden. Dérigenom minskar indust-
rins relativa enhetsarbetskostnad nagot jamfort med
de viktigaste konkurrentlinderna, trots en forvantad
appreciering av kronan, Over perioden 1997 till
1999. En sddan fordelaktig utveckling av konkur-
rensldget forutsitter dock att l6nedkningstakten kan
begrinsas till 3 % per ar. Den hogre produktivitets-
okningen i svensk industri kan forklaras av att en
stor del av expansionen dven fortsdttningsvis sker i
den hogproduktiva delen av industrin. Produktivi-
tetsokningarna vintas dock avta successivt i forhal-
lande till den mycket snabba utvecklingen under pe-
rioden 1992-1997.

Industrins 16nsamhet blev i stort sett ofériandrad
forra aret. Med tanke pa kronforsvagningen var in-
dustrins prisbeteende dterhallsamt, vilket tyder pa att
foretagen har utnyttjat den svagare kronan till att
6ka marknadsandelarna. Prisokningarna for impor-
terade insatsvaror liksom loneokningarna hojde
kostnadsnivan i industrin men detta motverkades av
en snabb produktivitetsutveckling.

DIAGRAM 5.1
Industrins arbetskostnad per producerad enhet i Sverige
relativt 14 OECD-lander

Index 1980=100

140

130

120 -

110

100 -

N0

80 -
Nationell valuta

70

Gemensam valuta

60 ——"+—+—+—+—+——+—+—+—+—+—+—+—+—+—+—++
80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

Kallor: OECD, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Priserna har hojts i mycket liten omfattning i borjan
av 1998. Mot bakgrund av att tillverkningsforetagen
normalt hojer priserna i stor omfattning i borjan pa
aret indikerar detta ett fortsatt 13gt inflationstryck.
De internationella priserna forutses utvecklas mycket
svagt i ar trots en relativt god konjunkturutveckling.
Resursutnyttjandet dr fortfarande lagt pad de flesta
héll och Asienkrisen bidrar till att dimpa priserna.
Laga importpriser, begransade l6neokningar och en
fordelaktig produktivitetsutveckling vintas leda till
att de rorliga kostnaderna per producerad enhet i
stort blir oférindrade i ar jimfort med forra dret.
Prisprognosen for 1998 forutsitter att exportfore-
tagen hojer sina priser i utlindsk valuta i takt med
konkurrenterna. Darigenom stiger vinstmarginalerna
nagot i exportindustrin. En vidxande inhemsk efter-
frigan beriknas innebdra att de mer pressade hem-
mamarknadsforetagen forbittrar sin vinstsituation
nagot. For industrin som helhet berdknas darmed
produktpriserna sammanvagt stiga med 1,5 % i 4r,
vilket innebar att lonsamheten, mitt som driftsover-
skottet brutto som andel av forddlingsvirdet, okar
till hoga 37,8 %.

DIAGRAM 5.2
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Nista ar berdknas produktpriserna cka med knappt
1 % och de rorliga kostnaderna per producerad en-
het med 0,8 %. Lonsamheten for industrin som hel-
het berdknas siledes i stort bli oférandrad. Den star-
kare internationella konjunkturen vantas leda till en
ndgot hogre internationell prisokningstakt men tack
vare fortsatt ldga loneokningar blir prisokningarna i
ett historiskt perspektiv mycket ldga. I den cykliska
basindustrin forutses vinstmarginalerna ater oka till
foljd av att de internationellt bestimda priserna van-
der upp, medan lonsamheten i 6vriga exportindustrin
minskar nagot till f6ljd av den starkare kronan.

5.2 Byggnadsverksamhet
Byggkonjunkturen forsvagades ytterligare forra dret
efter en viss uppgang under 1996. Svingningarna i
byggandet kan till stor del hianforas till bostads-
investeringarna. De fordelaktiga investeringsbidragen
till ny- och ombyggnad gav upphov till en tidigare-
liggning av bostadsproduktion frin 1997 till 1996.
Dirtill torde osikerheten om innehallet i den bo-
stadspolitiska propositionen ha lett till att en del
byggprojekt skots framat i tiden fran ar 1997.

TABELL 5.3 BYGGNADSVERKSAMHET

MILJARDER

KRONOR ARLIG PROCENTUELL FORANDRING

1997 1996 1997 1998 1999

Byggnadsinvesteringar 101,7 19 -132 7,6 10,2

Néringslivet 56,6 0,9 -5,2 7,8 6,4

Myndigheter 21,3 -7,8  -16,2 5,7 51

Bostader 238 131 -257 88 235
Reparationer och

underhall 85,2 11 3,9 1.8 0,2

Totalt 186,9 16 -66 5.1 6,0

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet

Produktionen inom byggnadssektorn foll med ca
30 % mellan 1990 och 1997. Den kraftiga minsk-
ningen av byggnadsindustrin ar delvis av bestdende
natur men branschen kan under de nirmaste aren
forvintas vaxa i takt med eller hogre an den totala
tillvaxten i ekonomin. Inflationsférvantningarna lig-
ger i ndrheten av 2 %-malet och realrdntorna ar ater
pa 1980-talsnivder, vilket bor gynna byggmarknaden
de narmaste dren. Byggandet berdknas sammantaget
Oka med 5 % i ar och med 6 % ar 1999.

Drivkrafter for produktionsutvecklingen ar fram-
for allt bostadsbyggandet och i viss man byggandet
av kommersiella lokaler som vander upp fran laga
nivder. Nyproduktionen pd bostadsmarknaden har
under en liangre tid varit mycket blygsam i forhéllan-
de till det langsiktiga behovet. Liga rantor, stigande
disponibelinkomster och en varaktig syssel-
sattningsokning fran och med andra halvaret 1997
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beriknas leda till en gradvis hogre efterfragan pa nya
bostider. Vakansgraden dr mycket lag i expansiva
omréden och bostadspriserna har stigit rejalt sa att
marknadspriserna redan idag Overstiger nyproduk-
tionskostnaden i dessa omrdden. Nyproduktionen
forutses gradvis stiga till mellan 25 000 -30 000 bo-
stader ar 2001 och darmed ndrma sig en langsiktig
jamviktsnivd. Den bostadspolitiska propositionen
som presenterades i mars innehdller bl.a. ett investe-
ringsbidrag for ekologisk hallbarhet. Detta bedoms
ha en viss uppdragande effekt pd omfattningen av
varje projekt. Genom propositionen har osakerheten
om de framtida reglerna minskat, vilket ocksa fram-
jar bostadsbyggandet.

De senaste arens ldga investeringskvoter inom na-
ringslivet kan forklaras av behovet av att reducera
lokalbestandet till 1angsiktigt héllbara nivier. Hoga
realrantor och strukturella forandringar har innebu-
rit hoga vakansgrader for kommersiella lokaler. De
senaste dren har dock andelen lediga lokaler i expan-
siva omrdden minskat kraftigt. Den positiva syssel-
sattningsutvecklingen samt den relativt kraftiga kon-
sumtionsokningen som forutses beriknas medfora
vaxande bygginvesteringar inom niringslivet frin
och med andra halvaret 1998. Infrastrukturinveste-
ringarna okar i och med att beslut tagits om byggna-
tion av storstadslederna. Programmet “ett hallbart
Sverige” kan ocksa i viss omfattning bidra till den
storre byggvolymen. Regeringen har avsatt sam-
manlagt 7,4 miljarder kronor for perioden 1998 till
2001 till ett program for ekologisk hallbarhet. Ener-
giinvesteringarna oOkar ocksd kraftigt de narmaste
aren. Det finns avsatt 1,5 miljarder kronor per ar till
ett omstallningsprogram for energisektorn. Byggre-
parationerna beraknas stiga nagot ytterligare fram till
1999 till foljd av skattereduktionen for reparation
och ombyggnad forlangts och utokats.
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6 Arbetsmarknad

Arbetsmarknadsliget forbattrades markant under
loppet av 1997. Den 6ppna arbetslosheten sjonk med
drygt 1,5 procentenhet. Nedgingen i arbetslosheten
berodde pa 6kad sysselsattning i privat sektor, utokat
antal utbildningsplatser och inférandet av den tillfal-
liga avgangsersittningen till personer mellan 60 och
64 ar. Trots en viss sysselsattningsuppgdng mot slutet
av 1997 minskade den totala sysselsittningen matt
som drsgenomsnitt. Den storsta nedgingen skedde
inom offentliga myndigheter. De nirmaste dren for-
utses en god konjunkturutveckling sival internatio-
nellt som i Sverige, vilket leder till en snabb syssel-
sattningsuppgang. Arbetskraftsutbudet halls samti-
digt tillbaka av att antalet utbildningsplatser okar
ytterligare, vilket far till foljd att den 6ppna arbets-
losheten faller till 4,0 % vid slutet av ar 2000. Forut-
sittningarna for berdkningarna ar att lonebildningen
fungerar val och att utbildningssatsningen aven
framover riktas till personer som annars skulle vara
Oppet arbetslosa.

TABELL 6.1 ARBETSMARKNAD
ARLIG PROCENTUELL

FORANDRING

1996 1997 1998 1999 2000 2001
BNP, producentpris 1,4 2,0 3,0 3,0 3,3 2,4
Produktivitet 1,3 2,9 2,0 1,6 1,4 1,4
Arbetade timmar 01 -11 1,0 1,4 1,9 1,0
Medelarbetstid 0,7 -0,1 00 -01 -01 -01
Antal sysselsatta -0,6 -1,0 1,0 1,5 2,0 1,1
Arbetskraft -02 -11 -04 0,4 0,6 0,7
Oppen arbetsloshet’ 8,1 80 67 57 44 40
Atgarder’ 45 43 42 40 39 35

; | procent av arbetskraften.

Antalet personer i konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska atgarder i
procent av arbetskraften.
Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och Finansdepar-
tementet.

Produktivitet

Produktiviteten 6kade mycket snabbt fran 1990 till
1995 samtidigt som sysselsittningen foll med ca
470 000 personer. Den snabba produktivitetstill-
vaxten beror sannolikt pd en mingd samverkande
faktorer, som t.ex. okad internationalisering och
diarmed okad konkurrens, snabba framsteg inom
bl.a. informationsteknologin och avregleringen inom
vissa ndringar. En annan delforklaring kan vara att
det mycket svaga konjunkturlaget i borjan av 1990-
talet skapade ett rationaliseringstryck, som innebar
att framst personer med relativt hog kompetens lyck-
ades erhélla och bibehalla arbeten. Foretag med rela-
tivt 1dg produktivitetspotential klarade inte heller av
konkurrensen och slogs ut fran marknaden. De for-
héllandevis hoga lonedkningarna de senaste dren har
ocksa bidragit till ett 6kat rationaliseringstryck. Den
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snabba produktivitetstillvixten hade en dimpande
effekt pa sysselsittningen i borjan av 1990-talet men
har okat forutsittningen for en god tillvaxt i ekono-
min framover genom att det finns fler lediga resurser
att ta i ansprak.

Under slutet av 1995 och inledningen av 1996 av-
tog produktivitetsuppgangen. Orsaken till detta var
en tillfallig avmattning i ekonomin, vilket ledde till en
viss Overkapacitet pd bade maskiner och personal.
Under andra halvdret 1997 okade produktionen
snabbare igen utan att det ledde till en motsvarande
okad sysselsattning. Darmed klarade foretagen av
produktionsokningen med befintlig kapacitet samt
genom vytterligare rationaliseringar. Produktionsupp-
gangen och den snabba produktivitetstillvaxten un-
der hosten kan dock vara en indikation pa att efter-
fragan pa arbetskraft kommer att oka framover, ef-
tersom en produktionsuppgéng vanligtvis inleds med
en produktivitetsokning for att s& smdningom resul-
tera i Okad sysselsittning. Drivkraften i produk-
tionsuppgéngen antas ocksd vixla fran export till in-
hemsk efterfragan. Det innebar troligen att produk-
tionsuppgéngen blir mer sysselsattningsintensiv, vil-
ket bidrar till en liagre produktivitetsokning. Produk-
tiviteten antas darfor inte fortsitta stiga i samma
snabba takt framover, utan produktionsuppgangen
leder i storre utstrackning till 6kad sysselsattning.

Medelarbetstid

En annan forklaring till den svaga sysselsattningsut-
vecklingen i borjan av 90-talet var att medelarbets-
tiden steg snabbt. Aven en hogre medelarbetstid 6kar
forutsdttningarna for god tillvaxt i och med att det
finns fler lediga resurser att ta i ansprak. Den framsta
orsaken ftill att medelarbetstiden 6kade var att sjuk-
franvaron halverades. Sjukfranvaron ligger nu pa en
lag niva, historiskt sett, och nedgangen har stannat
av. Framover antas sjukfranvaron vara relativt ofor-
andrad. Den s.k. vanligen arbetade tiden per syssel-
satt minskade i borjan av 1990-talet men har okat
igen under de senaste dren?. Den framsta orsaken ar
att andelen sysselsatta som arbetar mer 4an 35 timmar
i veckan minskade i borjan av 1990-talet, varefter
den har stigit sd att nivadn ar 1997 lag pa ungefar
samma niva som ar 1990. Diarmed finns det anled-
ning att tro att utrymmet for att pa detta satt oka ar-
betstiden ytterligare 4r begransat. En annan faktor
som talar for att det ar svart att klara av okad pro-
duktion med okad genomsnittlig arbetstid ar att an-
talet overtidstimmar har okat ndgot det senaste aret.
Fran de flesta fackférbund kriavs det arbetstids-
forkortningar och i flera av de avtal som tecknats
under 1998 har arbetstagarna fitt till stind en ar-
betstidsforkortning. Sammantaget forutses medelar-
betstiden vara oforiandrad i ar, for att dren darefter

215CB:s arbetskraftsundersokning (AKU) definieras den vanligen arbetade tiden

som det antal timmar man normalt arbetar per vecka.



minska ndgot i samband med att arbetstidsforkort-
ningarna trader i kraft.

Sysselsdattning

Till foljd av lag tillvaxt, snabb produktivitetstillvaxt
och stigande medelarbetstid foll antalet sysselsatta
med ca 530 000 personer mellan 1990 och 1994,
varav drygt 400 000 var i den privata sektorn och
drygt 100 000 i den offentliga sektorn. Under aren
1994 och 1995 steg sysselsittningen for att falla pa
nytt 1996 i samband med konjunkturavmattningen.
Forra aret okade sysselsattningen svagt mot slutet av
aret, men minskade med 1,2 %, mitt som drsgenom-
snitt.

Under de narmaste dren berdknas sysselsittningen
stiga. Det finns flera tecken som tyder pa att efterfra-
gan pa arbetskraft kommer att oka framover. For-
utom stark konjunktur, snabb produktivitetstillvaxt
under andra halvaret 1997 och forvantan om lagre
medelarbetstid, har antalet nyanmailda lediga platser
stigit under 1997 och inledningen av 1998. Histo-
riskt sett har detta varit en bra indikator pa syssel-
sattningsutvecklingen vilket framgar av diagram 6.1.
Sysselsattningsutvecklingen har foljt utvecklingen av
antalet lediga platser, med viss efterslipning. Plat-
serna har okat i de flesta branscher med undantag av
jord- och skogsbruk samt byggnadsindustrin. En stor
del av 6kningen stod den offentliga sektorn for. Mot
bakgrund av detta beraknas sysselsittningen stiga
med ca 40 000 personer i dr och 60 000 personer
ndsta ar, matt som arsgenomsnitt.
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Dessa kommer till storsta delen att vara sysselsatta
inom kommunerna.

Sysselsattningen i naringslivet foll under 1996 och
inledningen av 1997 inom samtliga branscher utom
tjanstesektorn. Inom industrin fortsatte sysselsatt-
ningen att minska ndgot under 1997 trots en snabb
produktionsokning. Mot bakgrund av att produk-
tionen antas fortsitta stiga inom industrin bedoms
efterfrigan pd arbetskraft oka framover. Antalet sys-
selsatta inom industrin vantas darmed stiga med ca
6 000 personer i ar och 12 000 nista dr, matt som
arsgenomsnitt. Aktiviteten inom byggnadssektorn
var mycket svag under 1997 och bostadsbyggandet
ligger for narvarande pd en mycket lag niva. I ar be-
raknas dock bostadsinvesteringarna ta fart, vilket an-
tas leda till en sysselsattningsuppgang pa i genomsnitt
4000 personer. Ar 1999 fortsiitter bostadsbyggandet
att oka och sysselsittningen stiger med ytterligare
10 000 personer. Efterfrigan pa privata tjanster an-
tas tillta i samband med att privat konsumtion stiger
och investeringskonjunkturen tar fart. Sysselsatt-
ningen inom branschen berdknas dirmed fortsatta
Oka 1 ungefar samma takt som forra dret i ar och lite
snabbare nasta dr. Sammantaget okar antalet syssel-
satta inom naringslivet med knappt 90 000 mellan
1997 och 1999.

TABELL 6.2 SYSSELSATTNING 1 OLIKA

BRANSCHER
TUSENTAL PERSONER

1997 1998 1999 2000 2001
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Privat sektor 2695 2726 2783 2848 2880
PIAGRAM 6.1 i Jord- och skogsbruk 109 106 104
Antal nyanmalda lediga T Ledigaplatser orc- och Sx0gsor
platser och antal sysselsatta (hoger Industri 800 806 818
?ysselsatta skala) Byggnadsverksamhet 218 222 232
Arlig procentuell férandring
Privata tjénster 1569 1592 1629
Offentliga myndigheter 1223 1232 1236 1246 1260
Staten 189 188 187
Kommunerna 1034 1044 1049
Totalt 3922 3961 4020 4098 4144
Arbetskraft, totalt 4264 4247 4263 4287 4315
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82 84 86 88 90 92 94 96

Kallor: Arbetsmarknadsstyrelsen och Statistiska centralbyran.

Sysselsattningen inom offentliga myndigheter foll
kraftigt under 1996 och inledningen av 1997 men
mot slutet av dret bromsades nedgangen upp. Den
storsta nedgangen skedde inom kommunala myn-
digheter. Under 1998 och 1999 vintas sysselsatt-
ningen Oka inom primirkommuner och landsting,
dels till foljd av hojda statsbidrag, dels till foljd av att
antalet s.k. offentligt tillfalligt anstillda antas oka.
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Kallor: Statistiska centralbyran (AKU) och Finansdepartementet.

For dren 2000 och 2001 beriknas BNP stiga med ca
3 % per ar. Forutsittningarna for att dessa tillvaxttal
skall kunna uppnds 4r att den internationella kon-
junkturen blir fortsatt stark samt att arbets-
marknaden och sarskilt lonebildningen fungerar val.
Av avgorande betydelse ar att de lediga resurser som
finns tillgangliga pd arbetsmarknaden kan tillsittas
utan att det uppstér inflationsdrivande l6neckningar.
Mot bakgrund av den goda tillvixten i ekonomin
bedoms sysselsittningen kunna o6ka med i genom-
snitt ca 1,5 % per ar under denna perioden. Tillvax-
ten drivs framfor allt av bruttoinvesteringar och pri-
vat konsumtion. Liksom for aren 1998-1999 sker
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darfor den storsta sysselsdttningsuppgangen inom
privat sektor, frimst inom tjinstesektorn. Aven inom
offentliga myndigheter okar dock sysselsittningen
nagot, framst till foljd av hojningen av statsbidragen
till kommunerna.

Aven om det finns goda forutsittningar for en hog
tillvixt och snabb sysselsittningsokning, i form av
bl.a. hog produktivitetsniva och ett stort dverskott pa
arbetskraft, sd finns det risk for en betydligt simre
utveckling de narmaste dren dn vad som antas i be-
rakningarna. Bland annat rader osakerhet om lone-
okningarna kan begransas till 3,0 %. En annan fak-
tor som kan hamma tillvaxten och sysselsittnings-
uppgangen ar om det uppstdr brist pa vissa typer av
arbetskraft. I Arbetsmarknadsstyrelsens (AMS) rap-
port ”Var finns jobben 1998” papekas att bristerna
okar for vissa yrkesgrupper. Aven Konjunkturinstitu-
tets barometer for sdval industrin som for tjanstesek-
torn indikerar att det ar brist pa framfor allt tekniska
tjansteman och branschspecifik kompetens inom vis-
sa sektorer. Antalet nyanmalda lediga platser tende-
rar dessutom att bli kvarstdende i storre utstrackning
an tidigare, vilket kan betyda att arbetsgivarna har
svart att hitta tillrackligt kompetent arbetskraft att
anstalla. Utvecklas bristen pa arbetskraft till ett reellt
problem okar risken for hogre 16neglidning och sam-
re sysselsattningsutveckling an vad som forutsitts i
prognosen.

Atgiirder inom arbetsmarknads- och
utbildningspolitiken

De tva senaste dren har det tillkommit flera nya at-
garder inom arbetsmarknadspolitiken. Bland annat
har det inforts tillfallig avgangsersattning, resursar-
bete, generationsvaxling och 6kat kommunalt ansvar
for att aktivera ungdomar. Tillfallig avgangsersatt-
ning innebar att arbetslosa mellan 60 och 64 ar ges
mojlighet att erhdlla a-kassa utan att std till arbets-
marknadens forfogande. Enligt AMS fick ca 18 500
personer denna typ av ersdttning forra dret. Under
1998 kommer inga fler tillfalliga avgangsersattningar
att beviljas. Resursarbete innebar att arbetsgivare in-
om offentlig sektor ges mojlighet att ta emot en lang-
tidsarbetslos som, med ersittning motsvarande a-
kassa, utfor kvalitetshojande arbete under en be-
gransad tidsperiod. Generationsvaxlingen innebar att
anstallda som fyllt 63 ar erbjuds mojligheten att
limna arbetsmarknaden fore ordinarie pensions-
alder, om deras arbetsgivare limnar sitt godkan-
nande. Villkoret dr att de vakanser som uppstar hu-
vudsakligen tillsitts med langtidsarbetslosa som fyllt
20 men inte 35 ar. An si linge har denna Atgird inte
fatt ndgot storre genomslag. Direktiven for antalet
konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska atgar-
der laggs om for 1998 och 1999. Volymkravet sanks
med 10 000, jamfort med vad som foreslogs i bud-
getpropositionen. Anledningen till detta ar att kvali-
teten pa dtgirderna skall kunna forbattras, dvs. an-
talet platser inom arbetsmarknadsutbildningen, som

ar betydligt kostsammare 4n 6vriga atgarder, skall
kunna bibehéllas. Det totala antalet personer i dtgar-
der minskar diarmed fran 185000 ar 1997 till
179 000 ar 1998, mitt som arsgenomsnitt. Férutom
atgarder inom arbetsmarknadspolitiken har antalet
utbildningsplatser inom bade vuxenutbildningen och
hogskolan utokats. De flesta av de ovanstdende at-
garderna reducerar arbetskraftsutbudet under pro-
gnosperioden.

TABELL 6.3 KONJUNKTURBEROENDE

ARBETSMARKNADSPOLITISKA ATGARDER
TUSENTAL PERSONER

1996 1997 1998 1999 2000 2001

| arbetskraften 41 32
Beredskapsarbete 8 7
Rekryteringsstdd 12 4
Utbildningsvikariat 10 4
Starta-eget-bidrag 10 12
Offentligt tillfalligt

anstéllda 0 5
Ej i arbetskraften 155 152
Arbetsmarknadsutbildning 46 37
Arbetslivsutveckling 52 53
Kommunavtal 13 14
Datortek 12 14
Arbetsplatsintroduktion 32 34
Totalt 196 185 179 169 167 150
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Anm.: For aren 1998-2001 ingar dven kommunalt ansvar fér ungdomar
under 25 ar i begreppet konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska at-
garder. Ar 1998 och 1999 tillkommer dessutom resursarbete och den s.k.
IT-satsningen. Rekryteringsstdd, utbildningsvikariat och beredskapsarbete
slas ihop till individuellt anstallningsstod.

Kéllor: Arbetsmarknadsstyrelsen och Finansdepartementet.

Arbetskraften

Antalet personer i arbetskraften har minskat kraftigt
sedan 1990 i samband med forsimringen av arbets-
marknadsliget och expansionen av antalet konjunk-
turberoende arbetsmarknadspolitiska atgarder som
inte ingdr i arbetskraften. Arbetskraftstalet dvs. ar-
betskraften i procent av den arbetsfora befolkningen
mellan 16 och 64 ar, foll fran 84,0 % ar 1990 till
77,8 % ar 1996. Sysselsittningsgraden, dvs. antalet
sysselsatta i procent av den arbetsfora befolkningen
foll under samma period fran 82,3 % till 71,5 %.
Savil arbetskraftstalet som sysselsittningsgraden lig-
ger dock fortfarande pa en hogre nivd 4n i de flesta
OECD-ldnderna.

Under loppet av 1997 skedde en markant minsk-
ning av arbetskraften. Antalet personer i arbetskraf-
ten foll med ca 60 000 personer samtidigt som syssel-
sattningen ©kade svagt. Minskningen av utbudet
hinger samman med utokningen av antalet utbild-
ningsplatser och inférandet av den tillfilliga av-
gangsersittningen. Utbildningssatsningarna fick stor
effekt pa utbudet. Enligt SCB:s arbetskraftsunder-



sokning (AKU) verkar de flesta platserna ha tillsatts
av personer som tidigare var Oppet arbetslosa. Enligt
historiska monster soker sig ocksd latent arbetsso-
kande personer, dvs. personer utanfor arbetskraften
som kan och vill arbeta men som inte aktivt soker
arbete, till arbetsmarknaden nar arbetsmarknadslaget
forbittras. Detta verkar ha skett i forhallandevis liten
utstrickning under  hosten.  Foridndringar i
arbetskraftsutbudet  till  foljld av  andrat
arbetsmarknadslage sker dock troligtvis med viss ef-
terslapning, vilket bidrar till att arbetskraftsdel-
tagandet kan vintas oka under 1998.

Under innevarande ar antas den vintade syssel-
sattningsokningen leda till att fler personer trader in i
arbetskraften. Antalet utbildningsplatser okar visser-
ligen ytterligare, vilket minskar utbudet. Daremot
kommer det inte att beviljas nagra fler tillfalliga av-
gangsersittningar som reducerar utbudet. De tillfalli-
ga avgingsersattningarna som kom till stdnd under
1997 kommer istillet att ha motsatt effekt under de
kommande fem aren eftersom antalet som kommer
att pensioneras vid 65 ars alder blir farre, dvs.
uttradet fran arbetskraften pa grund av pensionering
blir lagre 4n det annars skulle ha blivit. En omfordel-
ning av de konjunkturberoende arbetsmarknads-
politiska dtgirderna, fran atgirder som klassas som
utbildning, och per definition inte riknas in i arbets-
kraften, till dtgirder som klassas som sysselsittning,
bidrar ocksd till att oka arbetskraftsutbudet i ar.
Sammantaget stiger arbetskraftsutbudet med ca
30 000 personer under loppet av 1998. Mitt som
arsgenomsnitt minskar det dock med ca 20 000 per-
soner. Fran 1998 till 2001 okar antalet utbildnings-
platser ytterligare vilket haller tillbaka utbudet som
stiger med knappt 70 000 personer samtidigt som
den arbetsfora befolkningen okar med knappt
50 000 personer.

DIAGRAM 6.2
Sysselsatta och arbetskraftsutbud
Tusental personer

4600

4500 (-

Arbetskraftsutbud

4400

4300

4200 - Sysselsatta
4100
4000

3900 -

3800 "ttt
80 82 84 8 88 90 92 94 96
Statistiska centralbyran (AKU) och Finansdepartementet.

Kallor:

Oppen arbetsléshet
Till foljd av den svaga sysselsattningsutvecklingen i
borjan av 90-talet 6kade den Oppna arbetslosheten
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fran 1,7 % ar 1990 till 8,1 % ar 1996. Samtidigt
Okade antalet konjunkturberoende atgarder med
3,3 procentenheter till 4,5 %. Enligt det interna-
tionellt standardiserade matt som anvinds av bla.
OECD, okade den oppna arbetslosheten under
samma period med 8,2 procentenheter till 10,0 % &r
1996. Den storsta skillnaden mellan de olika defini-
tionerna dr att heltidsstuderande som soker arbete
inte riknas som Oppet arbetslosa i Sverige, vilket de
gor enligt det internationella méttet. En stor del av de
heltidsstuderande arbetssokande bestar av personer i
arbetsmarknadspolitiska dtgirder. Trots den snabba
Okningen av arbetslosheten under 90-talet ldg ar-
betslosheten ar 1996 fortfarande ca 1 procentenhet
lagre an genomsnittet i EU, matt med det internatio-
nella mattet. Jamfort med genomsnittet i OECD lag
nivan daremot ca 2,5 procentenheter hogre.

DIAGRAM 6.3
Oppet arbetsldsa och personer i konjunkturberoende
arbetsmarknadspolitiska atgarder

Procent av arbetskraften
14

12
Oppet arbetslésa och
personer i tgarder

Oppet arbetslosa

80 82 86 88 90 92 96

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och
Finansdepartementet.
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DIAGRAM 6.4
Befolkningen i arbetsfor alder uppdelad pa grupper
Procent av befolkningen
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Kéllor: Statistiska centralbyran (AKU), Arbetsmarknadsstyrelsen och
Finansdepartementet.

Under loppet av 1997 f6ll den 6ppna arbetslosheten
med ca 1,5 procentenheter. Under de narmaste dren
antas den snabba sysselsattningsuppgangen, i kom-
bination med en svag utveckling av arbetskrafts-
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utbudet, leda till att den 6ppna arbetslosheten faller
till 4,0 % mot slutet av ar 2000. De konjunkturbero-
ende arbetsmarknadspolitiska atgarderna omfattar
da 3,5 % av arbetskraften. En forutsittning for att
na ner till 4,0 % i 6ppen arbetsloshet ar, forutom en
val fungerande l6nebildning och en god internationell
konjunkturutveckling, att utbildningssatsningen dven
framover riktas till personer som annars skulle vara
Oppet arbetslosa. Visar det sig svart att {3 till stand
alla utbildningsplatser, till foljd av t.ex. lararbrist,
finns det risk for att den Oppna arbetslosheten
overstiger 4,0 % vid slutet av ar  2000.
Forutsdttningen for att antalet platser skall fyllas har
dock okat i och med att ratten att fi utbildnings-
bidrag for vuxenstudier har forlangts till 2 ar for de
som péborjade utbildningen hosten 1997.
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7 Loner

Den genomsnittliga timlonen steg med 4,4 % ar
1997, enligt preliminar statistik fran Statistiska cent-
ralbyrdn samt Kommun- och Landstingsférbundet.
Loneokningarna kommer dock att justeras upp na-
got ndr alla retroaktiva loneutbetalningar s sma-
ningom registrerats i statistiken, varfor den slutliga
lonekostnadsokningen berdknas uppga till 4,5 %. De
tre senaste dren har lonerna diarmed okat med i ge-
nomsnitt 4,6 % per ar. Det dr anmirkningsvirt
mycket mot bakgrund av det svaga arbetsmark-
nadslaget och loneutvecklingen i 6vriga EU-linder,
dar arbetskraftskostnaden i naringslivet i genomsnitt
Okade med ca 3,5 % per ar. Sedan forra avtalsrorel-
sen, i borjan av 1995, har det dock skett en del for-
andringar kring forhandlingsordningen som talar for
lagre loneokningar framover. Det finns ocksd flera
andra faktorer som bidrar till en nedvixling av den
svenska loneokningstakten, som t.ex. markant lagre
inflationsforvantningar. Foreliggande prognos forut-
satter att loneutvecklingen blir i enlighet med den
som anges av arbetsmarknadens parter. De avtal som
har slutits hittills i 4r berdknas enligt parterna ge arli-
ga lonedkningar pd i genomsnitt ca 3 % inklusive en
loneglidning, som av parterna bedoms bli betydligt
lagre 4n tidigare. Loneokningarna inom de omrdden
dar det inte finns nya avtal, antas Overensstimma
med de l6nedkningarna som parterna beriknar att
avtalen inklusive loneglidning skall ge i de branscher
dir avtal redan slutits.

TABELL 7.1 TIMLONER
ARLIG PROCENTUELL

FORANDRING
1996 1997 1998 1999 2000 2001

Industri 74 45

Avtal 3,7 31

Léneglidning 3,7 14

Byggnadsindustri 35 38

Avtal 26 3,8

Léneglidning 09 0,0

Privata tjénster 56 4,4

Avtal 45 3,6

Léneglidning 11 08

Statliga myndigheter 7,3 43

Avtal 50 35

Léneglidning 23 08

Kommunala myndigheter 59 4,8

Avtal 53 47

Léneglidning 06 01

Totalt 61 45 31 30 30 30
Avtal 44 38

Loneglidning 1.7 07

Kallor: Statistiska centralbyran, Kommunférbundet, Landstingsforbundet,
Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.
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Hittills i ar (8 april) har det slutits nya avtal for ca
25 % av arbetsmarknaden. De flesta avtalen ar tre-
ariga med ratt att sagas upp efter tvd ar. [ manga av
avtalen fordelas en storre del av 16nedkningarna pa
lokal niva 4n tidigare, vilket talar for att loneglid-
ningen framover kan bli lagre an tidigare. Flera av de
avtal som slutits hittills i &r innefattar dven en for-
kortning av arbetstiden. Inom pappers- och massa-
samt verkstadsindustrin har parterna explicit inklu-
derat en bedomning av loneglidningen i berikningen
av den totala 16nekostnaden framover. De bedomer
att loneglidningen under de narmaste dren skall
kunna begrinsas till mellan 0 och 0,8 %. Det ar en
historiskt sett mycket lag loneglidning. Industri-
sektorn har de fem senaste aren haft en genomsnittlig
loneglidning pa ca 2 % per ar. En faktor som kan
bidra till en ligre 16neglidning ar den starka prispress
som for ndrvarande tycks finnas sdvil inom landet
som internationellt. Inom pappers- och massa-
industrin har ocksd arbetsgivarnas mojlighet att pa-
verka fordelningen av 16nedkningarna okat genom
att den s.k. stupstock, som innebir att den lokala
potten fordelas ut som en generell hojning vid oenig-
het mellan parterna, tagits bort i och med 1997 &rs
avtal. Denna forandring kan enligt arbetsgivarnas
bedémning resultera i en ligre loneglidning. Inom
flera andra sektorer inom industrin finns dock lik-
nande stupstockar kvar.

Det finns flera faktorer som talar for en entydig
nedvaxling av l6neokningstakten i den svenska eko-
nomin. Bland annat har det skett en del forandringar
kring forhandlingsordningen inom vissa organisa-
tioner sedan forra avtalsrorelsen. I samband med
varpropositionen 1996 fick arbetsmarknadens parter
i uppdrag av regeringen att redovisa sin syn pa den
framtida l6nebildningen och formulera nodvandiga
forandringar av forhandlings- och 16nebildningssys-
temet for att sikerstilla en battre fungerande lone-
bildning. Bakgrunden var bl.a. de forhallandevis ho-
ga avtal som 1995 4rs avtalsrorelse resulterade i. Av
de svar som inkom till regeringen under viren 1997
framkom bland annat att det finns en bred samsyn
bland arbetsmarknadens parter vad galler I6nebild-
ningens betydelse for bekdmpningen av ar-
betslosheten. De konkreta forslag till dtgarder for att
forbattra Ionebildningen, som de olika organisa-
tionerna pa arbetsmarknaden presenterade, skilde sig
dock 4t i betydande grad. De flesta organisationer
var dock eniga om att vissa forandringar kunde be-
hova goras vad giller forlikningsmannainstitutionens
verksamhet. Inom industrin undertecknades dess-
utom ett partsovergripande avtal som bland annat
inneholl en ny forhandlingsordning. Den nya for-
handlingsordningen, som legat till grund for arets av-
talsrorelse inom industrin, innehdller en detaljerad
tidsplan for forhandlingarna och utokade befogen-
heter for de s.k. opartiska ordforandena, som enligt
avtalet skall bitrida parterna i forhandlingarna. Par-
terna har dven kommit 6verens om att alla ansprak
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pa retroaktiv utbetalning av I6n gér forlorad om en
facklig organisation utloser en varslad stridsdtgard.
Ett liknande avtal om en ny forhandlingsordning har
senare tecknats for tjanstemin inom handels- och
tjanstesektorn. I detta avtal ar dock medlarnas befo-
genheter ¢j lika langtgdende som inom industrin.

En annan forandring jamfort med forra avtals-
rorelsen ar att sdvil arbetsgivarna som arbetstagarna
i ar tycks ha lagt storre vikt vid koordineringen av
avtalsrorelsen. Arbetsgivarna pd den privata sidan
har verkat for att den konkurrensutsatta industrin
skall vara loneledande och att avtal inom denna sek-
tor skall slutas innan andra avtal sluts. P4 arbets-
tagarsidan har alla LO-forbunden enats kring ett
samordnat lonekrav som totalt varderas till 3,7 %,
inklusive loneglidning. De samordnade lonekraven
innebar i praktiken en satsning pd de lagavlonade
eftersom alla lontagare garanteras en loneckning pa
minst 300 kronor.

En tredje faktor, som talar for ligre nominella 16-
neokningar, ar att fortroendet for penningpolitiken
har okat, vilket bland annat framgdr av att inflations-
forvantningarna overensstimmer med inflationsma-
let. Sedan borjan av 1995, di forra avtalsrorelsen
inleddes, har inflationsforvantningarna fallit med
1,5 procentenheter. Med den bedomning av in-
flationen som gors i prognosen kommer reallonerna
att stiga med mellan 1 och 2 % vid en nominell [6ne-
okning pd 3 %. Reallonerna stiger dirmed snabbare
an genomsnittet under de senaste tva decennierna, da
de nominella 16neokningarna var betydligt hogre.
Andra faktorer som talar for mer dterhdllsamma 16-
neokningar dr att vinstmarginalerna i naringslivet ar
lagre 4n i borjan av 1995 och att sysselsittnings-
utvecklingen har varit svag de senaste aren.

DIAGRAM 7.1
Timl6neutveckling i ekonomin som helhet
Avrlig procentuell férandring

10
8 Nominell timlén
| /
4 -
2 -
0 -
\
Real timlon fore skatt
-4ttt

80 82 84 86 88

Kallor: Statistiska centralbyran, Kommunférbundet, Landstingsforbundet,
Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.
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Aven om det finns flera faktorer som talar for liga
lonedkningar under de nidrmaste dren finns det fort-
farande risk for att lonedkningarna kommer att
overstiga 3 % per ar. Historiskt sett har foljsamheten

mellan l6nedkningarna inom olika branscher och
sektorer varit stor 4ven om forutsdttningarna, i form
av vinstlage och sysselsattningsutveckling, har varie-
rat. Lyckas ndgot forbund forhandla fram loneok-
ningar som ir hogre dn vad ovriga forbund erhéller
finns det risk for att loneglidningen sd smaningom
drivs upp inom andra branscher, som kompensation
for lagre lonedkningar. Det finns ocksd viss risk for
att det uppstar brist pd arbetskraft inom vissa bran-
scher framover, vilket kan 6ka lonetrycket. En annan
faktor som kan bidra till hoga loneansprdk ar att
hushallens kopkraft minskat under 1996 och 1997,
trots hoga realléneskningar. A andra sidan beriknas
hushallens reala disponibla inkomster kunna stiga
avsevart under de niarmaste dren, dven vid en nomi-
nell I6neokningstakt runt 3 %.

TABELL 7.2 ARBETSKRAFTSKOSTNAD PER

ANSTALLD | NARINGSLIVET ENLIGT OECD3.
ARLIG PROCENTUELL

36

FORANDRING

1996 1997 1998 1999
Tyskland 2,4 2,2 1,8 1,9
Frankrike 2,8 3,3 2,3 2,4
Italien 4,3 4,4 3,2 2,8
Storbritannien 3,3 4,9 5,4 4,8
Osterrike 2,0 2,0 2,2 2,7
Belgien 1,0 2,7 2,5 2,5
Danmark 3,6 4,0 4,3 4,7
Finland 2,9 1,7 3,4 2,8
Grekland 10,9 9,5 6,7 55
Irland 3,5 4,9 6,0 5,9
Nederlédnderna 2,1 2,5 2,7 3,6
Portugal 5,5 6,0 4,1 4,0
Spanien 3,6 3,2 3,0 3,5
Sverige’ 6,2 3,6 41 4,0
EU 33 35 31 31
" OECD:s prognos. Se fotnot 4.
Kalla: OECD.

Eftersom penningpolitiken anpassas for att uppna
inflationsmalet ar det svart att 6verviltra 6kade lone-
kostnader pd konsumenterna. I stillet leder hogre
loneokningar till hogre riantor och diarmed lagre ef-
terfragan och lagre sysselsittning. Den internationella
priskonkurrensen bidrar ocksa till att det ar svirare
att hoja priserna. Hoga loneokningar skapar darmed
i forsta hand press pa foretagen att oka rationalise-

3 Vid OECD:s berikning av arbetskraftskostnaden ingar sociala avgifter, som t.ex.
sjukférsikring, medan andra arbetsgivaravgifter som ar rena loneskatter, exempelvis
den allminna loneavgiften, inte ingdr. I Sverige skedde en vixling mellan sociala
avgifter och loneskatter 1997 som héll tillbaka arbetskraftskostnaden med 1,1 pro-
centenheter enligt OECD:s berikning, trots att vixlingen inte paverkar de samman-
lagda arbetsgivaravgifterna. Eftersom arbetskraftskostnaden mits per anstilld och

inte per timme péverkas utvecklingen ocksd av om medelarbetstiden fordndras.



tionaliseringsprocessen, vilket diampar sysselsatt-
ningsutvecklingen. Om inte foretagen klarar av att
oka produktiviteten i samma takt som reallonerna
sjunker foretagens vinstmarginaler. Aven detta leder
till att tillvixten i ekonomin hammas, vilket dampar
sysselsattningsutvecklingen. Ur ett sysselsdttnings-
och arbetsloshetsperspektiv ar det darfor viktigt att
de totala loneokningarna, inklusive loneglidningen,
kan begransas till en niva i linje med de bedomningar
som gjorts av arbetsmarknadens parter.

Det ar ocksa viktigt att lonedkningarna i Sverige
inte ar hogre 4n i de viktigaste konkurrentlanderna.
Om inte hogre loneokningar kompenseras av en
motsvarande hogre produktivitetstillvaxt eller sjun-
kande vixelkurs, si forsaimras konkurrenskraften for
svensk exportindustri. Hogre kostnadsokningar kan
leda till hojda exportpriser och darmed minskad ef-
terfrdgan pad svenska varor, vilket hammar tillvixten
i ekonomin. Aren 1995-1997 steg de svenska arbets-
kraftskostnaderna i naringslivet med ca 1 procenten-
het mer per ar dn genomsnittet i ovriga EU-linder.
Foretagen har hittills kunnat halla tillbaka priserna
genom att sanka vinstmarginalerna och rationalisera
verksamheten, men det ar inte en langsiktigt hallbar
utveckling. De loneokningar som antas i prognosen
ligger i linje med utvecklingen i 6vriga EU-lander.
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8 Inflation

Inflationstrycket i svensk ekonomi har fallit patagligt
de senaste dren. Saval 1996 som 1997 var inflationen
enligt konsumentprisindex (KPI) under 1 % maitt
som drsgenomsnitt. Prisokningarna var fortsatt laga
inledningsvis i ar. I februari uppgick inflationen, matt
som forandringen av KPI over 12-mdanader, till
1,2 %. Givet mattliga l6neckningar finns det goda
forutsattningar for hog tillvaxt i kombination med
fortsatt laga prisokningar under de narmaste dren.

Den liga inflationstakten méitt med KPI de senaste
aren ar delvis resultatet av lagre rantor. Fran i mitten
av 1994 fram till mars i ar har de 5-ariga bolane-
rantorna halverats, vilket har medfort vasentligt lagre
rantekostnader for egnahemsagare. I februari i ar bi-
drog denna kostnadsminskning till att sinka inflatio-
nen med motsvarande 0,7 procentenheter. Medel-
rantan pad hushdllens bostadslan ar fortfarande for-
héllandevis hog och de 1&n som successivt forfaller
laggs vanligen om till en ligre rinta an tidigare.
Darmed forvantas fallande rantekostnader for egna-
hemsagare hélla ned inflationstakten dven fortsitt-
ningsvis under 1998. I prognosen har antagits en
svag ranteuppging under 1999 som innebar att
kostnaderna for egnahemsigare kommer att stiga
ndgot under nista r. Omslaget i rantekostnader bi-
drar till att inflationen enligt KPI kommer att vara
hogre 1999 4n 1998.

De lagre rantorna forefaller aven ha paverkat hy-
resavtalen i ar. Hyrorna for hyreslagenheter, tillsam-
mans med mdnadsavgifter for bostadsratter, utgor
drygt 14 % av KPI och dr diarmed av stor betydelse
for den uppmiitta inflationen.* Vid arsskiftet hojdes
hyrorna med endast 0,5 % och eftersom flertalet av
avtalen i allmianhet sluts under inledningen av &ret
indikerar detta att hyreshojningar blir ca 1 % under
loppet av 1998, vilket historiskt sett ar mycket lagt.
De senaste dren har hyrorna hojts med 3- 4 % per ar.
Forutom lagre rantor torde dessutom stodet till de
s.k. krisdrgidngarna for flerfamiljshus samt det
utokade och ndgot forlangda ROT-avdraget bidra till
att hyreshojningarna blir lagre an vad som varit fallet
de senaste dren. Mycket tyder siledes pa att hyres-
kostnaderna, som tidigare har hojt KPI i betydande
omfattning, kommer att 6ka méttligt sival 1998 som
1999.

En stor del av svenska hushills konsumtion utgors
direkt eller indirekt av importerade varor. Darige-
nom dr forindringen av vaxelkursen och den in-
ternationella prisutvecklingen av stor betydelse for de
svenska konsumentpriserna. Under loppet av forra
aret och inledningsvis i dr har importpriserna i pro-
ducentledet okat mattligt. De liga importpriserna
forklaras bl.a. av den kraftiga nedgingen i olje-
priserna och av en allmant lag internationell inflation

4 Maénadsavgifter for bostadsritter skrivs i KPI fram med utvecklingen av hyror for

hyresligenheter.

orsakad av ldga loneokningar och en fordelaktig pro-
duktivitetstillvaxt i OECD-landerna. Dartill har den
finansiella oron i Asien bidragit till lagre priser. Ge-
nom vissa fordrojningseffekter kan man dessutom
anta att effekterna av Asienkrisen dnnu inte till fullo
har slagit igenom pa den internationella prisnivan.
Nir kronan antas appreciera ndgot beriknas im-
portpriserna ge ett mycket blygsamt bidrag till infla-
tionen savil i 4r som nista ar.

TABELL 8.1 KONSUMENTPRISUTVECKLING
ARLIG PROCENTUELLL

FORANDRING

1997 1998 1999 2000 2001
KPI, arsgenomsnitt 0,9 0,9 1.2 2,0 2,0
KPI, dec. - dec. 1,9 0,6 1,5 2,0 2,0
Basbelopp (tusental) 36,3 36,4 36,6 37,0 37,7
NPI, &rsgenomsnitt -1,2 -1,3 0,8 - -
NPI, dec. - dec. -0,9 -0,5 0,9 - -
IPI, privat konsumtion 2,2 1,2 1,0 - -
HIKP®, &rsgenomsnitt 18 15 12 -
HIKP', dec. - dec. 27 08 15 : :
KPI, OECD’,
arsgenomsnitt 2,0 1,7 2,0 2,0 2,0
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" Harmoniserat index for konsumentpriser inom EU.
? Med OECD avses 16 lander, se kapitel 2.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Inflationsforvantningar hos hushall och foretag pa-
verkar prisutvecklingen i betydande grad bl.a. genom
lonebildningen. Liga inflationsforvintningar kan
ocksa framja en prismedvetenhet som gor det svart
for foretagen att 6verviltra kostnadsokningar pa ef-
terfoljande led. Av Statistiska centralbyrans under-
sokning betraffande hushallens inkopsplaner framgar
att hushillens inflationsforvantningar har legat pa
och under Riksbankens inflationsmal pd 2 % under
en lingre tid. Aven i niringslivet ir inflationsfor-
vantningarna mattliga. I Konjunkturinstitutets baro-
metrar samt Prosperas och Aragons inflationsenkiter
till varu- och penningmarknaden noterades en viss
uppgang under 1997. I de senaste undersokningarna
har emellertid inflationsforvantningarna sjunkit, tro-
ligen som ett resultat av den 6verraskande laga infla-
tionen inledningsvis i ar. Forvintningarna ligger for
nidrvarande vil inom Riksbankens toleransintervall
for inflationen.

Aven langrintenedgingen kan tolkas som att in-
flationsforvantningarna har fallit. Om marknadsak-
torerna utgar frin att det framtida inflationstrycket
ar avgorande for Riksbankens penningpolitik kan
inflationsforvantningarna utldsas via de korta imp-
licita terminsriantorna eftersom dessa indikerar pa
vilken nivd marknadsaktorerna tror att Riksbankens
korta styrranta kommer att ligga pd vid en given tid-
punkt i framtiden. Terminsrantorna har successivt
fallit under vintern, vilket kan tolkas som att infla-
tionsforvantningarna  har gitt ned. Sammantaget



speglar nedgéngen i inflationsforvantningarna hos
hushall och naringsliv bl.a. att Riksbankens pris-
stabilitetsmal har vunnit i fortroende, vilket innebar
att inflationsbendgenheten har minskat i den svenska
ekonomin. Detta talar for ldga prisokningar dven
framdeles.

P4 langre sikt dr utvecklingen av produktiviteten
och lonerna avgorande for hur mycket syssel-
sattningen kan ¢ka vid bibehéllen prisstabilitet. Forra
aret steg lonerna i ndringslivet med ca 4,5 %. Tack
vare lagre inflationsforvintningar och en okad am-
bition fran arbetsmarknadens parter att halla ned 16-
neokningarna finns det forutsittningar for lagre 16-
neokningar under de niarmaste dren. Om sa inte blir
fallet ar risken overhangande att inflationen stiger
snabbare och, via en stramare penningpolitik, syssel-
sattningen okar mindre dn vad som antas i denna
prognos. Under de senaste dren har produktiviteten
utvecklats mycket gynnsamt. Till exempel steg pro-
duktiviteten i industrin med ca 5§ % per ar under
aren 1995 - 1997, vilket ar ytterligare en viktig for-
klaring till det 14ga inflationstrycket. Mycket talar for
en fortsatt god produktivitetstillvixt dven framover,
och i ar och nista ar forutses produktiviteten i na-
ringslivet 6ka med drygt 2 % per ar i genomsnitt.
Givet att lonedkningarna stannar vid 3 % per ar
kommer effektiviseringen av produktionen i narings-
livet att absorbera storre delen av denna kostnadsok-
ning.

Den hoga produktivitetstillvaxten dr bla. ett re-
sultat av de omfattande investeringar som har ge-
nomforts inom industrin de senaste aren. Forra aret
minskade visserligen industrins investeringar ndgot
men efter den kraftiga kapacitetsutbyggnaden 1995
och 1996 ligger investeringarna dnda pé en hog niva.
Under de niarmaste dren vantas kapitalstocken vixa
med ca4-5 % per ér, vilket tillsammans med den
forvantade produktivitetstillvaxten, torde bidra till
att kostnadsdrivande kapacitetsproblem i industrin
kan undvikas trots en fortsatt god industri-
konjunktur. Redan i dag uppger dock foretag i vissa
branscher att det rader brist pa kvalificerad arbets-
kraft. Med en fortsatt produktionsuppgang finns det
en risk att detta problem forvirras framover, vilket
kan leda till en 6kad loneglidning och ett tilltagande
pristryck.

Utover ovan beskrivna inflationspaverkande fak-
torer finns det ytterligare omstiandigheter som for-
klarar varfor inflationen i svensk ekonomi har fallit
de senaste dren. Den tilltagande internationalise-
ringen har sannolikt medfort en skarpt konkurrens
och dirigenom ett Okat rationaliseringstryck inom
industri och handel. Under 1990-talet har dessutom
ett flertal marknader avreglerats, t.ex. el, post, tele,
flyg, taxi och tdg. Avregleringarna torde ha inneburit
en forandrad konkurrenssituation, vilket har okat
trycket pd foretagen att minska sina kostnader. En
viktig orsak till den markanta nedgingen i prisok-
ningstakten dr ocksd att hushdllens efterfrigan har
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varit mycket ldg under storre delen av 1990-talet.
Den svaga inhemska efterfragan, och en okad pris-
medvetenhet hos konsumenterna, har satt press pa
producenter och handeln att dimpa prisutvecklingen.
Under de senaste dren har hushillens efterfrigan till-
tagit ndgot och det ar troligt att uppgangen starks
framover bl.a. som en foljd av en 6kad sysselsattning.
Expansionen av den privata konsumtionen, och i 6v-
rigt ldga kostnadsokningar, kan skapa ett visst ut-
rymme for producenter och handeln att hoja priserna
ndgot de narmaste dren.

Av KPI-6kningen under loppet av 1997 pa 1,9 %
forklaras ca 1 procentenhet av forandringar av in-
direkta skatter och subventioner. I ar berdknas skat-
te- och subventionsforiandringar i stillet sinka KPI
med ca 0,3 procentenheter, vilket dr en viktig forkla-
ring till att priserna kommer att 0ka mindre under
loppet av innevarande &r 4n under 1997. I januari i
ar hojdes alkoholskatten, vilket tillsammans med
andrade elskatter hojde KPI nagot. Daremot forvan-
tas det hojda taket for ROT-avdraget i mars i ar, lik-
som justeringen av tobaksskatten i augusti i ar, med-
fora att KPI sinks. Effekten pd KPI av skatte-
sankningen pa tobak ar beriknad utifrdn ett anta-
gande om oforandrade handelsmarginaler. Nasta ar
beriknas avskaffandet av ROT-avdraget samt in-
forandet av avfallsskatten hoja KPI. Dessa kostnads-
okningar motverkas till viss del av stodet till de s.k.
krisdrgangarna for flerfamiljshus och av sankt fastig-
hetsskatt pd vattenkraftverk. Totalt vintas forand-
ringar av indirekta skatter och subventioner hoja KPI
med ca 0,3 procentenheter under loppet av 1999.

DIAGRAM 8.1

Konsumentprisutveckling enligt KPI
Ar\ig procentuell férandring

1991 1993 1995 1997

Anm.: De streckade linjerna i diagrammet anger Riksbankens
toleransintervall for KPI.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sammantaget finns det — givet [6nedkningar pa 3 %
per dr i genomsnitt — forutsattningar for att infla-
tionstrycket kommer att vara fortsatt lagt de nar-
maste dren dven vid en forhdllandevis hog tillvaxt.
De mattliga loneckningarna kommer till stor del att
kompenseras av en forvantad produktivitetstillvaxt
samtidigt som Asienkrisen pressar de internationella
priserna med liga importprisokningar som foljd.
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Rantekostnaderna for egnahemsigare faller dven i ar
samtidigt som skatteforandringar bidrar till att sinka
KPIL. Nir sedan effekterna av skatteférandringarna
som genomfordes under andra halvaret 1997 inte
langre inrdknas i 12-mdanaderstalet sjunker inflatio-
nen for att mot slutet av 1998 uppga till drygt 0,5 %.
Nasta ar berdknas priserna 6ka ndgot snabbare bl.a.
pa grund av att rantekostnaderna for egnahem inte
langre faller och pa grund av vissa skatte- och sub-
ventionsforandringar. Inflationen beraknas darmed
ligga pa ca 1,5 % under andra halvaret 1999.

Det harmoniserade indexet for konsumentpriser
(HIKP), som anvands for prisjamforelser inom EU,
har under storre delen av 1997 o6kat snabbare dn
KPI. Det forklaras av att de fallande riantekost-
naderna for egnahem inte ingar i HIKP. Allt eftersom
kostnadsminskningen for egnahemsigare avtar under
nasta ar minskar skillnaden mellan de bdda matten. I
december 1999 beriknas 12-mdnaderstalet enligt
HIKP, liksom KPI, uppga till 1,5 %.

Utgangspunkten for ar 2000 och 2001 ar att
Riksbanken klarar sitt inflationsmal pa 2 %. Loner-
na vintas oka mattligt dven dessa ar medan pro-
duktivitetstillvixten mattas ndgot. Lonsamheten i
ndringslivet antas vara god under perioden, vilket ar
en viktig forutsattning for okad tillvaxt och sysselsatt-
ning.
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9 Hushallens ekonomi och privat
konsumtion

For de kommande 4ren viantas relativt starka ok-
ningar av hushdllens reala inkomster och konsum-
tion. Sparkvoten vander upp efter nedgangen under
de senaste dren.

9.1  Hushallens inkomster
Hushallens realinkomster har utvecklats svagt under
de senaste dren. Efter de kraftiga okningar som re-
gistrerades i borjan av 1990-talet, huvudsakligen till
foljd av att 1990/91 ars skattereform var underfinan-
sierad, har hushallssektorns samlade inkomster fallit
tillbaka. Inkomstutvecklingen under de senaste dren
har emellertid varit splittrad. De reala Ionein-
komsterna fore skatt har utvecklats positivt, medan
skattehojningar och sinkta ersattningsnivder i trans-
fereringssystemen dragit ned hushdllens inkomster.

Forra aret sjonk de realt disponibla inkomsterna
med 1,7 %. I budgetpropositionen fér 1998 berak-
nades oforandrade realinkomster. Den ovintade
minskningen skedde trots att den reala lonesumman
utvecklades ndgot battre 4n vintat. Foretagarin-
komsterna sjonk emellertid med 1 % i reala termer
och nettot av rantor och utdelningar gav ett negativt
bidrag till inkomstutvecklingen. Skattehojningar och
besparingar i vissa bidragssystem reducerade hus-
héllens inkomster ytterligare.

For 1998 beriknas hushallens reala disponibla in-
komster 6ka med 2,5 %. Bakom denna relativt kraf-
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tiga uppgang ligger en fortsatt 6kning av reallonerna
fore skatt tillsammans med stigande sysselsattning.

Transfereringarna fran offentlig sektor ger ocksa
ett positivt bidrag till inkomstutvecklingen i 4r, trots
att arbetslosheten sjunker. Pensionerna okar igen,
trots att prisupprakningen av basbeloppet ar reduce-
rat till 80 %. Bostadstillagget till pensionarerna har
hojts med motsvarande 300 miljoner kronor. Ersatt-
ningsnivaerna i sjuk- och foraldraforsakringen hojdes
vid arsskiftet fran 75 till 80 %. Dartill 6kar utbetal-
ningarna fran sjukforsikringen till foljd av att ar-
betsgivarperioden aterstallts till 14 dagar frin 1 april
1998 efter att ha varit 28 dagar under 1997. Detta
paverkar dock inte hushillens inkomster eftersom
sjuklonen reduceras i motsvarande grad. Ersittnings-
nivdn i arbetsloshetsforsikringen hojdes till 80 %
redan den 1 oktober 1997, vilket fir en positiv in-
verkan pa inkomstutvecklingen dven for innevarande
ar. Ovriga transfereringar okar realt med 9,5 %. 1
den kraftiga 6kningen ligger att antalet personer som
uppbar olika former av studiestod stiger kraftigt i ar.
Dartill kommer att barnbidragen och flerbarns-
tilliggen hojdes vid Aarsskiftet med sammanlagt
2,9 miljarder kronor.

Direkta skatter och avgifter stiger bl.a. genom att
den allminna egenavgiften till pensionssystemet har
hojts med 1 procentenhet. Vidare finansieras den
hojda ersittningsnivdn i arbetsloshetsforsikringen
delvis genom okade egenavgifter. Skatten for smafo-
retagare har siankts genom att en 6kad andel av vins-
ten beskattas som inkomst av kapital.

TABELL 9.1 HUSHALLENS DISPONIBLA INKOMSTER, KONSUMTION OCH SPARANDE

MILJARDER
KRONOR,
LOPANDE PRISER

PROCENTUELL UTVECKLING, 1991 ARS PRISER

1997

1996

1997 1998 1999 2000 2001

Lonesumma, inkl. sjuklon 756,6 5,2 3.3 3,0 3.1 2,9 2,0
Transfereringar fran offentlig sektor 387.,9 -1,8 -0,3 1,8 -1,3 -1,0 -0,4
Pensioner 216,2 11 -0,7 0,7 11 1,6 1,2
Sjukforsakring m.m. 34,3 -15,3 -6,9 6,5 -1,3 1,7 0,9
Arbetsldshetshidrag m.m. 55,3 -2,6 2,0 -8,8 -11,8 -16,7 -10,9
Ovriga transfereringar 82,2 -1,8 1,8 9,5 -1,2 -0,6 -0,3
Réntor och utdelningar, nettoI -13,5 -0,1 -01 0,7 -01 0,6 0,3
Ovriga inkomster, nettoI 204,9 -0,6 -1,2 -0,2 0,8 0,7 0,6
Direkta skatter 405,7 8,1 11 31 -0,4 2,6 1.9
Berakningsteknisk iiverﬁiring1 1,6 1.4
Disponibel inkomst efter dverforing 930,2 -0,7 -1,7 25 2,9 37 3.1
Privat konsumtion 922,9 1.3 2,0 23 25 2,2 2,0
Sparande, niva i % av disponibel inkomst

Nettosparande 4,4 0,8 0,9 1.3 29 4,0
Finansiellt sparande 6,2 2,6 25 2,6 3.8 4,7

! Bidrag till realinkomstutvecklingen, procentenheter.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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De fortida fyllnadsinbetalningarna av skatt i februari
i &r var nastan lika stora som forra dret. Det tyder pa
att hushallen realiserade kursvinster pa aktier under
1997 i ndstan samma omfattning som 1996, dd var-
destegringar pa allemansfonder togs fram till be-
skattning i ovanligt stor utstrickning infor skatte-
hojningen 1997. Vardeforandringar, realiserade eller
orealiserade, pa aktier och fastigheter paverkar inte
hushallens disponibla inkomster, som de definieras i
nationalrdkenskaperna. Eftersom realisationsvinster
utloser en skattebetalning blir effekten att de reduce-
rar den uppmatta disponibla inkomsten.

For 1999 forutses en fortsatt positiv utveckling av
sysselsattningen och reallonerna. Pensiondrerna far
ocksd en real inkomstokning. Den fulla prisupp-
rakningen av basbeloppet aterstills och darutover
hojs pensionerna med 1 %, som ett forsta steg i att
aterstilla den reducering av pensionerna som skedde
i samband med valutakrisen 1992. Besparingar for-
utses inom sjuk- och foraldraforsakringen samt inom
underhallsbidragen, delvis for att finansiera tidigare
budgetoverskridanden.

Den statliga inkomstskatten forandras nidsta ar
genom att den tillfalliga s.k. varnskatten upphor och
foreslds ersittas med ett skatteuttag pa 25 % for in-
komster 6ver 32 400 kronor per manad. Netto inne-
bar forandringarna, jamfort med 1998 ars regler, en
skattesankning pé ca 2,8 miljarder kronor. Samman-
taget berdknas realinkomsterna 6ka med 2,9 % nista
ar.

For dren 2000 och 2001 beraknas den goda till-
vaxten leda till en fortsatt gynnsam sysselsittnings-
okning, medan reallonedkningarna dimpas nar in-
flationen stiger ndgot. Effekten pd disponibel in-
komst av den okade sysselsattningen dimpas av att
den totala arbetslosheten sjunker parallellt. Nar [one-
inkomsterna stiger s minskar inkomsterna fran ar-
betsloshetsbidragen.

Pensionerna Okar relativt starkt efter sekelskiftet.
Genom 4nnu en extra uppriakning av pensionerna
med 1 % berdknas dter pensionerna pa det fulla bas-
beloppet fran ar 2000.

I kalkylerna har 6verskott i den offentliga sektorns
finansiella sparande utover de budgetpolitiska malen
overforts till hushallen ar 2000 och 2001. Diri-
genom forstarks hushdllens disponibla inkomster
med ca 16,5 miljarder kronor ar 2000 och drygt
32 miljarder kronor dr 2001. Det motsvarar 1,6 %
ar 2000 och ytterligare 1,4 % ar 2001 av disponibel
inkomst. Inklusive dessa oOverforingar beraknas re-
alinkomsterna 6ka med 3,7 % ar 2000 och med
3,1 % ar 2001.
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9.2 Privat konsumtion

Under 1997 forstarktes den uppgang i hushéllens
konsumtion som inleddes i mitten av 1990-talet.
Matt som drsgenomsnitt steg hushallens konsumtion
mellan 1996 och 1997 med 2,0 %. Det var framfor-
allt sillankopsvaruhandeln som stod for uppgangen.
Hushallens efterfrigan beraknas oka ytterligare de
kommande aren, framst som en foljd av en successiv
forbattring av situationen pd arbetsmarknaden. En
okad sysselsittning och stigande inkomster vintas
bidra till positiva framtidsforvantningar. Den privata
konsumtionen har hittills under 1998 varit forhal-
landevis stark, och mycket talar for en god kon-
sumtionstillvaxt framover.

De senaste arens tillvaxt i den totala privata kon-
sumtionen har kompenserat for den kraftiga ned-
gangen som skedde under inledningen av 1990-talet.
Hushallens totala konsumtion passerade under det
forsta halvaret 1997 de hoga nivéerna fran perioden
1989-1991. Om hansyn tas till befolkningstillvaxten
framgar det emellertid att den totala privata konsum-
tionen per invdnare 1997 ligger pd ungefir samma
nivd som den gjorde 1987 (se diagram 9.1). Den
mycket svaga utvecklingen av konsumtionen hittills
under 1990-talet talar bl.a. for att det bor finnas ett
betydande uppdamt behov hos hushéllen att ersitta
forslitna kapitalvaror. 1 synnerhet giller detta den
svenska bilparken, som under flera rs tid har varit
en av de dldsta i Vasteuropa.

DIAGRAM 9.1 — D rivat
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Uppgangen av konsumtionen under 1996 och 1997
har varit stark i jamforelse med den svaga utveck-
lingen av de disponibla inkomsterna. Nettosparkvo-
ten, dvs. sparandet som andel av disponi-
belinkomsten, foll fran 6,3 % 1995 till 0,8 % 1997
(se diagram 9.2). Det laga sparandet 1997 begransar
i viss utstrickning det finansiella utrymmet for en
framtida expansion av den privata konsumtionen.
Ett alternativt matt pa hushallens sparande ar emel-
lertid den s.k. formogenhetssparkvoten, definierad



som forandringen i hushéllens totala formogenhet
relativt den disponibla inkomsten (se diagram 9.2).
Formogenhetssparkvoten omfattar vardet pd hus-
héllens aktieinnehav, bostadsritter och ovriga fi-
nansiella tillgangar, och har till skillnad fran netto-
sparkvoten stigit kraftigt de senaste dren. Detta matt
pa hushallens sparande sjonk dramatiskt i borjan av
1990-talet, fraimst pd grund av raset i fastighets-
priserna. Hushéllen kompenserade nedgéngen genom
att spara en allt storre andel av sin inkomst, dvs. net-
tosparkvoten steg kraftigt. Genom ett positivt finan-
siellt sparande, och med stigande aktie- och huspri-
ser, har formogenhetssparkvoten ater okat och lig
1997 pa en hog niva. Behovet av att spara av sin dis-
ponibelinkomst har diarmed minskat, vilket delvis
kan forklara de senaste drens kraftiga nedgdng i net-
tosparkvoten.

En stor del av uppgangen i hushéllens konsumtion
1997 bestod dessutom av kapitalvaror, t.ex. bilar och
vitvaror. Dessa varor kan i viss utstrackning betrak-
tas som en form av sparande. Aven i detta perspektiv
har sparandet utvecklats nagot starkare de senaste
aren an vad nettosparkvoten indikerar. Hushallens
starka formogenhetsstallningen tyder pa att behovet
av att spara ar betydligt lagre 4n tidigare under 1990-
talet.

DIAGRAM 9.2 —etiosparkvot
Hushallens netto- och .

. . Formogenhetssparkvot
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Anm.: Férmoégenhetssparkvoten visas med 2 ars glidande medelvarde.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den kraftiga nedgingen i nettosparkvoten samman-
faller med hushallens alltmer positiva framtidsfor-
vantningar. Dessa forvantningar paverkas t.ex. av det
forbattrade arbetsmarknadslaget, de laga rantorna
och den gynnsamma konjunkturutvecklingen. Hus-
héllens forvantningar ar av stor betydelse for den
privata konsumtionen. Hushdll som forvintar sig en
framtida inkomsttillvixt okar sannolikt sina nuva-
rande konsumtionsutgifter. Orsaken ar att hushdllen
stravar efter att utjimna sin konsumtion over livs-
cykeln. Dessutom erbjuder sparandet en forsiakring
mot oforutsedda framtida inkomstbortfall. Om t.ex.
osakerheten betriffande hushallens inkomstutveck-
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ling minskar behovs ett mindre sparande, vilket re-
sulterar i en 6kad konsumtion.

Hushallens framtidsforvantningar, som de mats av
Statistiska centralbyrdn i Hushdllens inkopsplaner,
bekriftar bilden att hushallen under de senaste tva
aren har blivit alltmer optimistiska. Tilltron till den
egna ekonomiska situationen har forstirkts, och en
allt storre andel hushall forvintar sig en sjunkande
arbetsloshet. Aven fortroendet for Sveriges ekonomi
har okat, vilket sannolikt beror pd den allt starkare
konjunkturen och en snabb forbattring av de offent-
liga finanserna. Det forbattrade stimningsliget hos
hushéllen ar troligen en bidragande orsak till den
okade konsumtionen de senaste dren. Hushéllens
framtidsforvantningar ar dven i borjan av 1998 his-
toriskt sett mycket positiva.

Konsumtionen har i borjan av &ret varit forhal-
landevis stark. Detaljhandelns totala omsittningen
okade i januari med drygt 5 % i forhallande till mot-
svarande manad 1997, och bilforsaljningen okade
med drygt 20 % samma period. Dessutom bor de
ldga rintorna och det ldga bostadsbyggandet inne-
bara att priserna pa fastigheter fortsitter att stiga,
vilket starker hushillens totala formogenhet. Flertalet
indikatorer talar saledes for en okad konsum-
tionstillvaxt framover. Hushdllens forvantningar ar
forhallandevis positiva, disponibelinkomsten berak-
nas oka, och situationen pa arbetsmarknaden forvan-
tas forbattras. Hushdllens starka formogenhetsstall-
ning talar ocksd for en hog konsumtionsniva.
Sammantaget bedoms den totala privata konsumtio-
nen stiga med 2,3 % 1998, och med 2,5 % 1999. 1
synnerhet dr det forsiljningen av kapitalvaror som
forvantas driva konsumtionsutvecklingen.

Ar 2000 och 2001 vintas konsumtionstillviixten
avta nagot trots att disponibelinkomsten utvecklas
gynnsamt. Darmed stiger nettosparkvoten till en
langsiktigt mer normal nivd. Den privata konsum-
tionen berdknas stiga med 2,2 % &r 2000 och med
2,0 % ar 2001. Avmattningen i konsumtionsutveck-
lingen 4r huvudsakligen ett resultat av att hushdllen
under perioden 1998-1999 kraftigt forvantas upp-
gradera sin kapitalstock.



PROP. 1997/98:150 BILAGA 1

10 Investeringar
Investeringskonjunkturen tar fart de narmaste dren
efter ett ovantat fall forra dret. Sammantaget berak-
nas de totala bruttoinvesteringarna stiga med over
7 % bade 1998 och 1999.

Nedgangen i bruttoinvesteringarna forra dret kan
hanforas till fordrojningar i vissa statliga infrastruk-
turprojekt samt till avmattningen i industrin under
1996, som med en viss efterslapning dimpade inves-
teringarna. Den starka produktionsokningen i na-
ringslivet forra dret samt en forvantad fortsatt god
efterfragetillvaxt vintas medfora en stigande investe-
ringsaktivitet inom hela naringslivet sival i ar som
under 1999. Lig ranteniva, en positiv sysselsattnings-
och disponibelinkomstutveckling beriknas ocksa in-
nebira en gradvis dterhimtning av bostadsinveste-
ringarna. Betydande statliga program for ekologisk
héllbarhet och for energiomstillning stimulerar den
totala investeringsaktiviteten. De offentliga myndig-
heternas investeringar forutses ocksd oka till foljd av
byggnationen av storstadslederna.

TABELL 10.1 BRUTTOINVESTERINGAR EFTER
NARINGSGREN

MILJARDER
KRONOR  ARLIG PROCENTUELL VOLYMFORANDRING
1997 1997 1998 1999 2000 2001

Naringslivet 1836 -01 78 61 49 27

Industri 641 -69 58 45

Ovrigt

naringsliv 1195 38 88 68

Bostader 238 -257 88 235 250 250

Nybyggnad 11,5 -19,2 8,0 31,2

Ombyggnad 12,3 -320 98 149

Offentliga

myndigheter 305 -94 28 40 22 23

Totalt 2379 -48 12 16 10 57

Maskiner 1362 28 69 56

Byggnader 101,7 -132 76 10,22

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I ett medelfristigt perspektiv fram till &r 2001 forut-
ses de gynnsamma forutsittningarna innebara att in-
vesteringarna som andel av BNP fortsitter att oka
och ddrmed nirma sig de nivder som radde pa 1970-
och 80-talen. Den laga rintan och de relativt hoga
vinstnivderna, som ar ett resultat bl.a. av en val fun-
gerande l6nebildning, utgor goda forutsittningar for
att investeringarna skall utvecklas gynnsamt dven
dren runt millenniumskiftet. Tillgdngen pa arbets-
kraft och den goda makroekonomiska miljon med
sunda statsfinanser och prisstabilitet beframjar lang-
siktiga investeringar. Den relativt hoga investerings-
aktiviteten 4r i sin tur en forutsittning for att kost-
nadsdrivande flaskhalsar ska kunna undvikas. Bo-
stadsbyggandet vintas nirma sig langsiktiga jam-
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viktsnivder d4 rantorna ar laga, hushéllens realin-
komster oOkar och sysselsittningen okar kraftigt.
Trots den procentuellt kraftiga uppgingen i bo-
stadsinvesteringarna kommer nivdn pd bostadsbyg-
gandet fortfarande att vara relativt 1dg jamfort med
1980-talet.

10.1  Naringslivets investeringar
Niringslivets investeringar foll mycket kraftigt under
lagkonjunkturen i borjan av 1990-talet men har del-
vis dterhamtat sig de senaste aren. Uppgédngen har
dock hittills varit koncentrerad till de exportbero-
ende naringarna. Under prognosperioden vantas det
hoga resursutnyttjandet i saval exportsektorn som i
hemmamarknadssektorerna stalla krav pad en bred
utbyggnad av produktionskapaciteten inom hela na-
ringslivet. Fordelaktiga forutsittningar i form av laga
loneokningar, 13ga rantor och en stigande l1onsamhet
berdknas medfora en kraftigt stigande investeringsak-
tivitet inom hela naringslivet fram till 4r 2001.

DIAGRAM 10.1
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Kallor: Statistiska centralbyrédn och Finansdepartementet.

Aven om industrins investeringar foll tillbaka nagot
forra dret ldg volymerna dndd kvar pa en historiskt
hég nivd och diarmed byggdes kapaciteten ut ytter-
ligare. Trots en markant okning av industripro-
duktionen forblev kapacitetsutnyttjandet relativt lgt.
Den laga utnyttjandegraden berodde framst pa den
fortsatta kapacitetsutbyggnaden men ocksé till viss
del pd den gynnsamma produktivitetsutvecklingen.
Mot slutet av forra aret steg dock kapacitetsutnytt-
jandet till 88,0 % och nirmade sig dirmed en nivd
dir flaskhalsar kan borja gora sig gillande. Mot
bakgrund av den forvintade produktionstkningen
fram till 1999 bor det finnas ett fortsatt stort behov
av kapacitetsutbyggnad under de nidrmaste &ren.
Lonsamheten steg nagot forra aret och tack vare en
aterhdllsam loneutveckling och en snabb produk-
tivitetsokning forutses vinstldget, trots en stark inter-



nationell prispress, forbadttras ytterligare. Mot bak-
grund av de laga riantorna stiger darfor den relativa
avkastningen pa investeringar inom industrin under
prognosperioden. Enligt Statistiska centralbyrans in-
vesteringsenkat fran februari planerar industrin for
betydande volymokningar under innevarande Aar.
Med anledning av den osdkerhet som uppstitt i och
med utvecklingen i Asien ar det dock sannolikt att en
del av de planerade investeringarna forskjuts framat i
tiden. Sammantaget berdknas dnda industrins inves-
teringar oka med ca 6 % innevarande &r, vilket imp-
licerar en 6kning av kapitalstocken med 4 %. Vo-
lymokningarna forutses bli mycket kraftiga i
motorfordonsindustrin och i teleproduktsektorn. For
1999 bedoms det fortsatt goda konjunkturlidget och
en viss ytterligare vinstokning leda till att investering-
arna oOkar i takt med resursutnyttjandet. Nar byggin-
vesteringarna och den privata konsumtionen nasta ar
tar Over som drivkrafter viantas expansionen i storre
utstrackning ske i hemmamarknadsindustrin.

I och med att konjunkturldget inom ovrigt nd-
ringsliv forbattrades forra dret viande ocksd inves-
teringarna ater uppit efter att ha stagnerat under
lagkonjunkturen 1996. Investeringsutvecklingen blev
dock simre an forvantat, vilket framst beror pa for-
seningar av flera stora infrastrukturprojekt inom
Banverkets regi, men ocksa pa att utbyggnadstakten i
den tidigare si expansiva telekommunikationssek-
torn ovantat avtog.

TABELL 10.2 OVRIGA NARINGSLIVETS
INVESTERINGAR

MILJARDER ARLIG PROCENTUELL

KRONOR VOLYMFORANDRING

1997 1996 1997 1998 1999

Jordbruk och skogsbruk 8,9 6,0 7,1 3,0 4,1
Energi och vattenverk 141 -41 33 129 144
Byggnadsindustri 46 -2,0 134 7,0 11,0
Handel 17,2 0,4 43 110 115
Finansiell verksamhet 25 -151 30,5 13,0 12,0
Foretagstjansteverksamhet 14,1 0,2 6,3 11,0 6,5
Hushallsverksamhet 11,2 -3,1 135 45 50
Fastighetsverksamhet 7,7 152 2,8 6,0 11,0
Ovrig tjansteverksamhet 392 -16 -1,6 8,3 1,3
ddrav samfardsel 244 116 -32 170 -2,0
Summa 1195 03 38 838 68

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

For sdvil 1998 som for 1999 forutses en markant
okning av investeringsaktiviteten inom ett brett om-
rdde. Under de ndrmaste dren vintas den relativt
kraftiga konsumtions- och sysselsittningsokningen
innebdra att resursutnyttjandet stiger inom varuhan-
del och fastighetsforvaltning, vilket kan forvintas
leda till en betydande investeringsokning efter en
lang period av stagnation. Enligt Statistiska central-
byrdns investeringsenkit fran februari dr handelns
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investeringsplaner ocksd mycket expansiva for 1998.
For fastighetssektorn finns inga investeringsenkiter.
Andra indikatorer pekar dock pa en relativt kraftig
expansion de narmaste dren. Nyproduktionen har
sedan ldgkonjunkturen i borjan pa 1990-talet varit
mycket lag till foljd av svag lonsamhet och hoga va-
kanser. Utvecklingen de senaste dren med sjunkande
vakanstal och ett kraftigt rantefall har dock inneburit
en betydande lonsamhetsforbattring inom fastighets-
sektorn. Priserna pa kommersiella lokaler har okat
med sammantaget 18 % de senaste 2 aren. En bety-
dande produktion av kommersiella lokaler kan dar-
for forvantas komma igang mot slutet av 1998.

Strukturella forandringar bidrar ocksa till den for-
vantade investeringsexpansionen inom Ovrigt na-
ringsliv. Inom den finansiella sektorn medfor sam-
manslagningen av banker samt forberedelser infor
millienniumskiftet ett 6kat behov av nyinvesteringar
de ndarmaste aren. Avregleringen inom energisektorn
innebir en hardnande konkurrens, vilket okar kra-
ven pa rationaliseringar. Dessutom bidrar det stat-
liga energiomstillningsprogrammet till den starka
expansionen inom energisektorn. For de narmaste tre
aren finns arligen avsatt 1,5 miljarder kronor. Den
forvantade expansionen inom dessa bada sektorer
styrks ocksd av foretagens egna planer enligt SCB:s
investeringsenkat.

Vidare vantas statliga infrastrukturprojekt sdsom
byggandet av Oresundsbron med tillfartsleder leda
till en kraftig uppgang i investeringsnivdn inom sam-
fardsel under innevarande ar. Den kraftiga uppgang-
en beror ocksd till viss del pa forseningar i projekt
som skulle paborjats foregdende ar. Enligt nu forelig-
gande planer planar volymerna i de stora in-
frastrukturprojekten ut 1999.

10.2 Bostader

Antalet paborjade bostider sjonk till rekordliga
11 000 forra aret. Det ldga bostadsbyggandet kan
forklaras av att de temporira investeringsbidragen
foll bort under sommaren 1997 samtidigt som hus-
héllens ekonomi var fortsatt anstringd med fallande
disponibelinkomster och en svag sysselsittnings-
utveckling. Mot slutet av forra dret borjade det dock
byggas fler bostader samtidigt som ett antal viktiga
indikatorer for bostadsbyggandet talar for en fortsatt
uppgang. Exempelvis okade antalet ansokningar om
statligt stod till nyproduktion successivt under 1997
och orderstocken till smahusfabrikanterna steg kraf-
tigt mot slutet av aret.

Bostadsbyggandet har under dren 1993 till 1997
legat pa en historiskt sett mycket ldg niva. Den suc-
cessiva minskningen av bostadssubventionerna och
den hoga realrintan har inneburit en gradvis an-
passning av bostadsstocken mot en ny lingsiktig
jamviktsnivd. Anpassningsprocessen pagar under
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mycket lang tid med ett ldgt bostadsbyggande som
foljd. Effekterna av subventionsminskningarna be-
doms dock avta de nidrmaste dren samtidigt som de
ekonomiska forutsittningarna for en okad efter-
fragan forbattras. Darigenom bor en gradvis okning
av bostadsproduktionen komma till stind. Bostads-
marknaden kannetecknas idag av en okad differen-
tiering mellan olika lokala och regionala bostads-
marknader. Vakansgraden for allmannyttan uppgick
i september forra aret till 5 % for landet som helhet.
I expanderande storstadsomraden lag den dock om-
kring 2 %. En okad efterfrigan pa bostader marks
forst pa prisutvecklingen. Det senaste aret har pri-
serna pd smahus okat med 7 % i riket som helhet
samtidigt som produktionskostnaderna i stort legat
stilla. T storstadsomradena steg priserna under sam-
ma tidsperiod med 10 % eller mer. Detta har inne-
burit att det pa alltfler platser blivit lonsamt att byg-
ga nytt. I omrdden med svag tillvaxt och sviktande
befolkningsunderlag ligger dock priserna kvar pa en
sd lag niva att bostadsbyggande under overskadlig tid
inte kommer att bli [6nsam. Daremot dr férutsitt-
ningarna for en uppgang i bostadsproduktionen in-
om expansiva omrdden de nirmaste dren mycket
gynnsamma. Riantorna forvantas forbli laga, hushal-
lens inkomstutveckling blir god efter tre 4r med stag-
nerande disponibelinkomster och arbets-
marknadsutvecklingen ar positiv. Den bostads-
politiska propositionen presenterades i mars och in-
nehéller bla. investeringsbidrag for ekologisk hall-
barhet. Genom propositionen har osidkerheten om de
framtida reglerna minskat, vilket ocksa framjar bo-
stadsbyggandet. Langa projekteringstider och inled-
ningsvis hoga vakanser innebar dock att uppgangen i
nyproduktionen blir relativt blygsam under inneva-
rande 4r. Sammantaget beriknas antalet piborjade
lagenheter uppga till 13 000 i ar och till 18 000 ar
1999. Den finns dock en viss risk for att styrkan i
uppgangen kan underskattas. Det langsiktiga beho-
vet av nya bostider uppgar enligt Boverket till ca
30 000- 35 000 per ar.

Antalet paborjade ombyggnader blev ocksd myck-
et lagt under 1997 framst till foljd av att det forman-
liga extra statliga stodet till ombyggnation upphorde
1996. Dessutom har den liga lonsamheten i bran-
schen samt hushéllens svaga inkomstutveckling san-
nolikt lett till att en del nodvindiga ombyggnationer
skjutits pd framtiden. De liga riantorna och hushal-
lens forbattrade ekonomiska situation talar dock for
att ombyggandet stiger framover nir  bo-
stadsforetagens finansiella stallning gradvis starks.
For dren 1998 till 2000 finns dessutom statliga medel
tillgangliga inom ramen for investeringsprogrammet
for ekologisk héallbarhet, vilket bidrar till att stimu-
lera ombyggnadsverksamheten. Medlen uppgar till
800 miljoner ar 1998, 1 800 miljoner kr ar 1999 och
2 800 miljoner kr ar 2000.
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DIAGRAM 10.2
Antal outhyrda respektive paborjade lagenheter
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

10.3 Lagerinvesteringar

Enligt nationalrikenskaperna uppgick lagerinveste-
ringarnas tillvixtbidrag till motsvarande 0,7 % av
BNP ar 1997. Utvecklingen av lagerinvesteringarna
de senaste dren ar svartolkad pa grund av att primir-
statistiken och utfallet enligt nationalrikenskaperna
till stora delar ger olika resultat.

Inom industrin paboérjades en lagerreducering un-
der andra halvéret 1996 vilken fortsatte forsta halv-
aret forra aret. Lagerkvoten, dvs. lagerstocken i for-
hallande till produktionsvolymen, foll dirmed kraf-
tigt. Under andra halvaret steg industriproduktionen
snabbt och en begrinsad lageruppbyggnad inleddes.
Enligt konjunkturbarometern 4r industriforetagen i
borjan pa 1998 nojda med storleken pa lagren. Den
forvintade produktionstkningen under loppet av
1998 och 1999 bor dock innebidra nagot storre la-
gervolymer framfor allt i form av insatsvaror. Detta
leder till att industrins genomsnittliga lagerhallning
Okar nagot sdvil innevarande ar som ndsta ar. I for-
hallande till produktionen forvantas dock lagren
fortsitta att minska.

Produktionsuppgéngen inom parti- och detalj-
handeln under 1997 ledde till en Okning av han-
delslagren. Till fo6ljd av en fortsatt goda efterfrageut-
vecklingen forutses lagren 6ka dven i ar och nasta ar
men i betydligt mindre omfattning 4n tidigare. Struk-
turforandringar inom framfor allt partihandeln antas
innebéra att lagren i forhéllande till produktionen
kan fortsitta att minska. Sammantaget berdknas la-
gercykeln ge ett mycket svagt bidrag till BNP-till-
vaxten de ndrmaste tva dren.



11 Den offentliga sektorn

De offentliga finanserna starktes ytterligare 1997.
Dirmed har det finansiella sparandeunderskottet,
matt som andel av BNP reducerats fran 12,3 % 1993

till 1,1 % 1997. 1 ar beriknas ett 6verskott uppsta,
som vixer successivt under prognosperioden.

DIAGRAM 11.1
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartemenet.

11.1 Den konsoliderade offentliga sektorn
Utvecklingen 1997 - 1998

Ar 1997 uppgick underskottet i den offentliga sek-
torns finansiella sparande till ca 19 miljarder kr eller
1,1 % av BNP, enligt nationalrikenskapernas preli-
minira redovisning. Det var ca 14 miljarder kronor,
motsvarande 0,8 % av BNP bittre an vad som be-
raknades i budgetpropositionen for 1998. Skillnaden
forklaras i huvudsak av att de statliga utgifterna blev
lagre 4n beraknat bl.a. till foljd av ligre ranteutgifter
och lagre arbetsloshet. Dessa faktorer bidrar till en
forbattring jamfort med budgetpropositionen dven
for ar 1998. Dirtill kommer att skatteinbetalning-
arna frin bade hushall och foretag var ovantat stora i
februari i ar. Det beror sannolikt pd att hushallens
realisationvinster och foretagens vinster for 1997,
som leder till skattebetalningar i ar, var underskatta-
de i budgetpropositionen. A andra sidan beriknas
det i ar ske en viss dterhamtning av den offentliga
konsumtionen och vissa transfereringar efter den
ovantat ldga nivdn 1997. Sammantaget beraknas nu
den offentliga sektorns finansiella sparande 1998 till
ca 29 miljarder kronor eller 1,6 % av BNP, vilket ar
en forbattring pa ca 19 miljarder kronor jamfort med
vad som beriaknades i budgetpropositionen.
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Finansiellt sparande enligt ENS-definition

De svenska nationalrakenskaperna skiljer sig delvis
fran bokforingsreglerna i det europeiska national-
rakenskapssystemet (ENS). ENS tillimpas inom EU
vid bedomningen av de offentliga finanserna i sam-
band med forfarandet vid alltfor stora underskott,
s.k. Excessive Deficit Procedure.

For nirvarande redovisas ranteutgifterna pa
statsskulden utgiftsmassigt i de svenska national-
rakenskaperna. Dar inrdknas emellertid inte kurs-
vinster/forluster i samband med fortida inlosen av
obligationer och inte heller realiserade valutakursfor-
andringar. Enligt nyligen antagna rekommendationer
avseende redovisningen enligt ENS ska kursvins-
ter/forluster i samband med inlosen av obligationer
redovisas som rdnta. Dessutom ska de kursvins-
ter/forluster, som uppstdr vid emissioner av s.k.
benchmarklin periodiseras. Rantan pa
statsskuldsvixlar ska redovisas vid forfall och inte
som i dag vid emission. Dessa redovisningsprinciper
avseende rantor leder till betydande justeringar jam-
fort med nuvarande svenska nationalrakenskaper.

Enligt ENS ska vidare skatter och subventioner pa
varor och tjanster samt pa produktionsfaktorer bok-
foras nir skatten dr upplupen och inte vid betalning,
som i de svenska nationalrikenskaperna.

Enligt Statistiska centralbyrin innebar en tillamp-
ning av ENS-reglerna att det finansiella underskottet
1997 uppgick till 0,8 % av BNP. Med motsvarande
justeringar berdknas ett finansiellt overskott 1998 pa
0,8 % av BNP.

TABELL 11.1 JUSTERING AV DEN OFFENTLIGA
SEKTORNS FINANSIELLA SPARANDE TILL
ENS-DEFINITION

MILJARDER KRONOR, LOPANDE PRISER

1996 1997 1998

Finansiellt sparande enligt NR -35,0 -191 29,0
procent av BNP -2,1 -1,1 1,6
Totala justeringar -24,2 4,9 -14,6
Begreppsjusteringar -20,6 55 -14,6

Momsjustering -12,9

Lakemedelssubventioner -1,4 1.4

Sérskild I6neskatt -3,9

Réntor -2,8 3,7 -14,6

Ovrigt 0,4 0,4
Berdkningsjusteringar -3,6 -0,6

Kdp och férséljning av

fastigheter -2,2 -1,0

Ovrigt -1,4 0,4
Finansiellt sparande enl. ENS -59,1 -14,2 14.4
procent av BNP -3,5 -0,8 0,8
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TABELL 11.2 DEN OFFENTLIGA SEKTORNS FINANSIELLA SPARANDE

MILJARDER KRONOR, LOPANDE PRISER

1996

1997

1998

1999

2000

2001

Inkomster 1076,0 1092,6 1139,8 1158,0 1202,2 1248,7
procent av BNP 63,7 62,8 62,5 60,8 60,1 59,7
Skatter och avgifter 912,8 941,7 981,9 1006,1 1049,1 1094,9
Procent av BNP 54,1 54,2 539 52,9 52,4 52,3
Kapitalinkomster 92,9 84,6 86,2 79,3 79,6 78,2
Ovriga inkomster 70,3 66,4 71,7 72,6 73,5 75,6
Utgifter 1111,0 1111,9 1111,0 1142,0 1155,7 1174,5
procent av BNP 65,8 63,9 61,0 60,0 57,7 56,1
Transfereringar till hushall 386,7 387,9 398,8 398,9 402,8 409,3
Ovriga transfereringar 126,1 118,4 1146 115,2 116,1 114,2
Rénteutgifter 121,0 113,9 104,9 102,4 92,8 88,1
Konsumtion 4431 4493 467,6 482,9 499,2 517,2
Investeringar 34,1 42,4 25,1 42,6 44,9 45,7
Finansiellt sparande fore dverforing -35,0 -19.1 29,0 16,0 46,5 741
procent av BNP -2,1 -1,1 1,6 0,8 2,3 3,5
Berdkningsteknisk 6verféring -16,5 -32,3
Finansiellt sparande efter dverforing -34,9 -191 29,0 16,0 30,0 41,9
procent av BNP -2,1 -1,1 1,6 0,8 1,5 2,0
Staten -54,7 -22,9 2,3 8,7 28,6 44,2
AP-fonden 17,2 11,0 23,3 3,1 -3,4 -1,8
Kommunsektorn 2,6 -1,2 3,4 4,2 4,8 55
Primért finansiellt sparande -6,8 10,1 47,7 39,1 43,2 51,7
procent av BNP -0,4 0,6 2,6 2,1 2,2 2,5
Finansiell stallning
Nettoskuld 343 377 364 344 316 274
procent av BNP 20,3 21,7 20,0 18,1 15,8 13,1
Konsoliderad bruttoskuld 1303 1337 1353 1351 1337 1317
procent av BNP 77,2 76,9 74,3 71,0 66,8 62,9

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Utvecklingen av de offentliga finanserna till 2001

For 1998 beraknas den offentliga sektorns finansiella
sparande uppga till 1,6 % av BNP, efter beaktande
av de forslag som limnas i den ekonomiska varpro-
positionen. Darav beror 0,8 procentenheter pa att
AP-fondens innehav av svenska fastigheter overfors
till bolagsform. Overforingen tillgodoriknas det fi-
nansiella sparandet eftersom aktier men inte fastighe-
ter 4r en finansiell tillgdng. Exklusive effekten av bo-
lagiseringen av AP-fondens fastigheter uppgar over-
skottet saledes till 0,8 % av BNP. Utdelningarna fran
det statliga bolaget Securum 1997 och 1998 inraknas
inte i finansiellt sparande.

For 1999 berdknas ett overskott pa 0,8 % av
BNP. Det dr samma nivd som 1998 exklusive effek-
ten av bolagiseringen av AP-fondens fastigheter.

Skatterna som andel av BNP (skattekvoten) steg
kraftigt 1996 till ca 54 % , delvis till foljd av till-
filliga inkomster genom uppbordsforandringen av
mervardeskatten. Tillkommande skattehojningar och

stora inbetalningar av skatt pa reavinster m.m. med-
for att skattekvoten ligger kvar pa i stort sett 1996
ars niva bade 1997 och 1998. Nista ar vintas skatte-
kvoten ga ned till ca 53 %. Det forklaras delvis av de
foreslagna skatteforandringarna i den ekonomiska
varpropositionen. Dartill vantas inkomsterna frin
reavinster avta.

Forbattringen av de offentliga finanserna mellan
1996 och 1997 berodde helt pd att utgifterna som
andel av BNP gick ned med ca 2 procentenheter. Ut-
giftskvoten beriknas fortsitta att sjunka under 1998
och 1999. Av den totala nedgéngen av utgiftskvoten
mellan 1997 och 1999 pé ca 4 procentenheter svarar
minskade ranteutgifter for drygt 1 procentenhet.
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DIAGRAM 11.2
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Riksdagen har lagt fast mal for de offentliga finan-
serna med inneborden att den offentliga sektorn i
genomsnitt 6ver konjunkturcykeln skall uppvisa ett
finansiellt 6verskott motsvarande 2 % av BNP frin
och med ar 2001. Anpassningen ska ske successivt
via ett overskott pd 1,5 % av BNP &r 2000. De fi-
nansiella kalkylerna visar att vid den antagna tillvax-
ten och med hittills fattade beslut och foreslagna at-
giarder kommer dessa mal att overtriffas med 16,5
miljarder ar 2000 och med drygt 32 miljarder kronor
ar 2001. Denna utveckling kommer till stind genom
att utgifterna som andel av BNP sjunker frin 60 %
1999 till ca 56 % ar 2001. Skattekvoten gar samti-
digt ned till ca 52,5 %.

Liksom i budgetpropositionen baseras kalkylerna
pa ett berdkningstekniskt antagande om att de Gver-
skjutande 6verskotten tillfors hushallssektorn si att
budgetmaélen uppnds exakt. Dirigenom uppnds en
mer sannolik fordelning av det finansiella sparandet,
vilket har betydelse for bl.a. prognosen for den pri-
vata konsumtionen.

Det finansiella sparandet visar den férdndring av
den finansiella formogenheten som sker genom
transaktioner. Virdeforandringar paverkar saledes
inte det finansiella sparandet. Detsamma galler for-
sdljningar av aktier och andra finansiella tillgdngar,
da de inte fordndrar den finansiella formogenhets-
stillningen. Den offentliga skuldsdttningen paverkas
daremot av anskaffning och forsiljningar av finan-
siella tillgangar, omdisponeringar pa balansrakningen
samt virdeférdndringar pa skulden i utlindsk valuta.
Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld,
definierad enligt de s k Maastrichtkriterierna, mot-
svarade drygt 79 % av BNP vid utgdngen av 1994.
Skuldkvoten har sedan reducerats och uppgick till
76,9 % vid utgangen av 1997 och berdknas gi ned
till 74,3 % vid slutet av 1998. Genom de finansiella
overskotten och fortsatta forsaljningar av statens ak-
tieinnehav sjunker skulden nominellt frin och med
1999. Givet de malsatta Overskotten ar 2000 och

49

PROP. 1997/98:150 BILAGA 1

2001 gar skulden ned till ca 63 % av BNP i slutet av
ar 2001.

Den offentliga sektorns finansiella nettoskuld, dvs.
skulder minus samtliga finansiella tillgingar &r va-
sentligt ldgre &n den konsoliderade bruttoskulden.
Detta beror huvudsakligen pa att AP-fonden har be-
tydande finansiella tillgangar vid sidan av statsobliga-
tioner. Nettoskulden borjar sjunka i nominella tal

redan i &r och 2001 berdknas skulden vara nere pa ca
13 % av BNP.

DIAGRAM 11.3
Den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld och
nettoskuld
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

11.2 Den statliga sektorn

Den statliga sektorn omfattar, forutom den del av
statens verksamhet som ingdr i statsbudgeten, dven
fonder m.m. utanfor budgeten. Statliga affirsverk
och bolag ingar diremot inte.

Av de statliga utgifterna 4r det endast konsumtio-
nen och investeringarna som utgor real resursfor-
brukning och ingar i BNP. Den statliga konsumtio-
nen svarar for ca 1/5 av statens utgifter och ca 7,5 %
av BNP. Den statliga konsumtionen varierar relativt
kraftigt mellan aren och har visat sig vara svar att
forutsiga. Genom systemet med anslagssparande kan
statliga myndigheter delvis forskjuta forbrukningen
av de budgeterade medlen i tiden. Dessutom ar na-
tionalridkenskapernas prelimindra utfall osikra och
genomgar ofta stora revideringar.

Den statliga konsumtionen i fasta priser har mins-
kat kontinuerligt sedan 1995 och forra aret sjonk
konsumtionen med hela 5 % enligt prelimindra na-
tionalrdkenskaper. Mot denna bakgrund vintas en
aterhdmtning ske under prognosperioden s att kon-
sumtionen stiger med 2,5 % i dr och darefter med
0,5 % per ar.
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TABELL 11.3 STATENS FINANSIELLA SPARANDE, LANEBEHOV OCH STATSSKULD

MILJARDER KRONOR, LOPANDE PRISER

1996 1997 1998 1999 2000 2001
Bidrag till lanebehov

Finansiellt underskott 54,7 22,9 -2,3 -8,7 -28,6 -44.2
Utlaning m.m. 13,5 13,8 13,5 13,5 13,8 13,3
Amorteringar, forséljning av aktier m.m. -61,4 -42,5 -31,0 -20,4 -16,4 -4,6
Réntor och periodisering av skatter 3,3 2,2 18,7 9,7 7,4 4,5
Ovrigt 10,9 9,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Lanebehov 21,0 6,2 -1.1 -6,2 -23.9 -30,9
Vardeférandring pé statsskulden 4,4 14,7 1,5 -4,3 1,9 -0,2
Statsskuldsforandring 25,4 20,9 0,4 -10,5 -22,0 -31,1
Statsskuld 1411,2 14321 1432,5 1422,0 1400,1 1369,0
procent av BNP 83,6 82,4 78,6 74,7 69,9 65,4

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sambandet mellan statens finansiella sparande, lne-
behov och statsskuld framgar av tabell 11.3. Finan-
siellt sparande visar transaktionsforandringen av den
finansiella formogenheten, dvs. tillgdngar minus
skulder, medan lanebehovet avspeglar enbart forand-
ringen av skulden. Dirutover finns vissa bokforings-
massiga skillnader betriffande rantor samt en del
olikheter i periodiseringar av inkomster och utgifter.
Posten ”ovrigt” i tabellen fingar for utfallsiren 1996
och 1997 upp bl.a. skilda periodiseringar i Riksgald-
kontorets redovisning av ldnebehovet och Statistiska
centralbyrdns redovisning av finansiellt sparande.
Denna skillnad har historiskt visat olika tecken och
ar svar att prognostisera. Den sitts schablonmassigt
till noll for prognosaren.

Under 1996 och 1997 reducerades lanebehovet i
stor utstrackning av genom forsiljningar av aktier
och andra finansiella transaktioner. Dessa transak-
tioner paverkade dock inte det finansiella sparande. I
ar blir forsdljningar av finansiella tillgingar av mind-
re omfattning 4n tidigare samtidigt som de kassamas-
siga ranteutgifterna ar betydligt hogre 4n de som re-
dovisas i nationalrikenskaperna. Detta medfor
sammantaget att skillnaden mellan sparandet och
lanebehovet blir liten. Statens finansiella sparandet
beriknas till 2,3 miljarder kronor och amorteringen
av statsskulden till 1,1 miljarder kronor. Forsalj-
ningar av aktier bidrar till amorteringar dven 1999
och 2000.

Statsskuldens utveckling bestams, forutom av 13-
nebehovet, dven av att skulden i utlandsk valuta pa-
verkas av valutakursforandringar. Kronans forsvag-
ning under 1997 okade statsskulden med ca 15 mil-
jarder kronor. Den forutsatta valutakursutvecklingen
under prognosperioden har en marginell effekt pa
skulden. Statsskulden har, som andel av BNP, sjunkit
fran toppen 1994-1995. Frin och med nista ar
minskar statsskulden dven i nominella tal.

11.3 Allmanna pensionsfonden

AP-fondens sparande har minskat kontinuerligt se-
dan 1990 och uppgick till ca 11 miljarder kronor
1997, se tabell 11.2.

For 1998 redovisas en okning av det finansiella
sparandet till f6ljd av en bolagisering av AP-fondens
svenska fastighetsbestdnd. Transaktionen innebir att
fastigheter ersitts med aktier i balansrikningen. D4
aktier, men inte fastigheter, utgor en finansiell till-
gang enligt nationalrikenskaperna si leder transak-
tionen till ett hogre uppmatt finansiellt sparande,
trots att den totala formogenheten inte dndras. Ex-
klusive effekten av bolagiseringen av fastigheter be-
raknas det finansiella sparandet till 8,3 miljarder
kronor.

Ar 1999 sjunker sparandet till ca 3 miljarder kro-
nor och blir sedan negativt fran och med 2000. Det
innebar att AP-fondens tillgdngar borjar minska.

Med anledning av élderspensionsreformen avsatts
sedan 1995 11% av inkomsterna fran ATP-avgiften,
ca 10 miljarder kr per ér, till ett rantebarande konto
hos Riksgildskontoret. Dessa medel dr avsedda att
motsvara den pensionsritt som tjanas in i premiere-
servsystemet. Avsittningen inrdknas i statens finan-
siella sparande och reducerar statens lanebehov, me-
dan AP-fondens sparande reduceras med motsvaran-
de belopp.

Regeringen lagger samtidigt med varpropositionen
fram forslag till reformerat Aalderspensionssystem.
Genomforandet av dessa forslag, vars effekter inte
beaktas i de redovisade berikningarna, kommer att
kraftigt forandra det offentliga sparandets fordelning
mellan staten och det allminna pensionssystemet.
Aven statsskulden och den offentliga sektorns kon-
soliderade bruttoskuld paverkas.
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11.4 Den kommunala sektorn
Kommunsektorn omfattar kommuner (primar-
kommuner), landsting samt kyrkokommuner och
kommunalférbund. Kommunala affirsverk och
kommunalt dgda foretag riknas inte till kommun-
sektorn.

Sedan budgetpropositionen for 1998 presentera-
des har utfallet for 1996 reviderats. Kommunsek-
torns resultat blev bittre dn vantat vilket bland annat
forklaras med uppskjutna investeringar och tillfilliga
inkomster fran forsiljning av fastigheter.

Enligt det prelimindra utfallet frin nationalraken-
skaperna motsvarade kommunsektorns utgifter
24,1 procent av BNP dr 1997. Dirav utgjorde kon-
sumtionen 18,1 procentenheter. Kommunsektorns
inkomster i form av skatter och statsbidrag motsva-
rade 20,3 procent av BNP.

I enlighet med riksdagens beslut har de allminna
statsbidragen till kommunerna och landstingen hojts
med 4 miljarder kronor per ar under 1997 och 1998.
Darutover har lika stora forstarkningar for dren
1999 och 2000 foreslagits. Fran och med 1998 fore-
slas en ytterligare nivihojning om 4 miljarder kronor.
Statsbidragsnivin paverkas dven av ekonomiska reg-
leringar mellan staten och kommunsektorn. Niva-
hojningen fran och med 1998 forklaras av att betal-
ningsansvaret for likemedelssubventionerna forts
over fran staten till landstingen. Fran och med 1998
tar landstingen och kommunerna dessutom 6ver an-
svaret for inkontinensartiklar. Med borjan 1997 till-
kommer dven sarskilda satsningar pa offentligt till-

TABELL 11.4 KOMMUNSEKTORNS FINANSER'

MILJARDER KRONOR

1996 1997
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falligt anstillda (OTA) och resursarbetare, for vilka
sarskilda statsbidrag utgar.

Det prelimindra utfallet for 1997 visar att bade
den kommunala konsumtionen och sysselsittningen
blev hogre dn vad som forutsdgs i budgetpropositio-
nen for 1998. Det finansiella sparandet blev daremot
samre 4an prognostiserat. Skillnaden motsvarar i hu-
vudsak de fastighetskop for miljardbelopp en enskild
kommun gjorde under 1997.

Bade kommuner och landsting ar enligt lag bund-
na att uppnd balanskravet frin och med ar 2000.
Balanskravet innebar att budgeten mdaste upprattas
sd att de arliga intakterna overstiger kostnaderna.
Kostnaderna  ska  inkludera  pensionsskulds-
forandringen. Om investeringsutgifterna ar storre an
avskrivningarna kan ett negativt finansiellt sparande
forenas med att balanskravet uppnds. Detta dr moj-
ligt i kommunerna men inte i landstingen. I berak-
ningarna av kommunsektorns utveckling forutsitts
att balanskravet uppnas. I kalkylerna har vidare den
genomsnittliga kommunala skattesatsen antagits vara
oforandrad pa 1998 ars niva for hela berikningspe-
rioden.

Hosten 1996 utlovade regeringen att kommuner
och landsting skulle erhalla kompensation om de
tvingades att betala tillbaka en del av det forskott
som erhdllits i samband med slutavrikningen for
1997. Denna kompensation har i berakningarna
hanterats som en tillfillig bidragshojning pa 2,6 mil-
jarder kronor under 1999.

1998 1999 2000 2001

Inkomster 406,5 411,3 441,0 458,3 475,6 493,3
Skatter 293,9 294,4 300,5 306,2 3211 336,7
Statsbidrag2 55,2 60,2 82,1 92,4 93,4 93,9
Ovrigt 57,4 56,6 58,3 59,6 61,1 62,7
Utgifter 404,0 418,5 437,6 454,1 470,8 487,7
Transfereringar 77,8 78,2 90,7 95,1 97,4 99,6
Konsumtion 306,6 315,1 326,8 337,7 349,8 363,6

volymforandring’ % 0,0 0,7 0,8 0,6 0,9 1,2

under/iggandeA % 0,0 -1,1 -0,3 1,2 1,3 1,3
Investeringar 19,6 25,2 20,1 21,3 23,7 24,5
Finansiellt sparande 2,6 -7,2 3,4 4,2 4,8 55

" Inkomster och utgifter redovisas exklusive statligt utjdmningsbidrag och statlig utjgmningsavgift. Utjdmningsbidraget for 1998 ar faststallt till 21 miljarder

kronor.

? Redovisas fran och med 1996 netto efter avdrag for kommunernas och landstingens tillskott till det kommunala momsaterbetalningssystemet.

® Arlig procentuell férandring i fasta priser.

Arlig procentuell volymférandring rensad fér atgarderna OTA, resursarbetare samt det férandrade kostnadsansvaret mellan staten och kommunsektorn fér

inkontinensartiklar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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DIAGRAM 11.4
Kommunsektorns
bruttoproduktion och
konsumtion
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Kallor: Finansdepartementet och Statistiska centralbyran.

Det finansiella sparandet i kommunsektorn forvintas
under 1998 bli battre 4n vad som prognostiserades i
budgetpropositionen for 1998, bland annat pa grund
av dterhallsamma investeringar. Nivin pa det finan-
siella sparandet ar 2000 beriknas motsvara ett posi-
tivt resultat for sektorn som helhet, vilket innebir att
balanskravet uppnas.

Fran och med 1998 beriknas det finnas utrymme
for bade en successiv forbidttring av det finansiella
sparandet och en konsumtionskning med cirka 0,9
procent per ar. Det dr framst i kommunerna detta
utrymme for konsumtionsokning finns.

Kommunsektorns konsumtion dr ett matt pa dess

skattefinansierade verksamhet. Om forsdljningsin-
komster och avgifter liggs till konsumtionen erhalls
bruttoproduktionen, som motsvarar kommunsek-
torns totala produktion och resursatgang.
Bade den kommunala konsumtionen och bruttopro-
duktionen okade i fasta priser fram till borjan av nit-
tiotalet. Skillnaden mellan bruttoproduktionen och
konsumtionen har tilltagit efter 1990. Detta beror pa
att kommunsektorn okat sin forsiljning och avgifts-
finansierade verksamhet.

Kommunsektorns konsumtion paverkas av dtgir-
derna resursarbetare och OTA samt den fordndrade
fordelningen mellan staten och kommunsektorn av
ansvaret for inkontinensartiklar. Aven utbildnings-
satsningarna inom den kommunala vuxenutbild-
ningen hojer nivan pa konsumtionen.

Resursarbetarna och OTA forvantas fa storst ef-
fekt under 1998 dd kommunsektorns konsumtion
péaverkas med cirka 0,8 procent och sysselsittningen
med cirka 1,0 procent. Det férandrade ansvaret for
inkontinensartiklar medfor fran och med 1998 en
nivahojning av kommunsektorns konsumtion, nigot
som paverkar konsumtionsvolymen i férhéllande till
1997 med cirka 0,4 procent.

Utrymmet for konsumtionsokning medger en ok-
ning av antalet sysselsatta i kommunsektorn med i
genomsnitt cirka 9000 personer per ar fran och med
1998.

Kommunsektorns utgifter beraknas ar 2001 mot-
svara 23,3 procent av BNP. Konsumtionen forvintas
utgora 17,4 procentenheter dirav. Verksamheten
matt som andel av BNP fortsitter saledes att minska
under prognosperioden.

TABELL 11.5 DELSEKTORERNAS KONSUMTION
OCH TRANSFERERINGSUTGIFTER

VOLYMFORANDRING %

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Konsumtion

Kommunsektorn 0,0 -0,7 0,8 0,6 0,9 1.2
Kommuner 2,3 -2,5 1,1 1,1 15 1,4
Landsting -5,8 4,4 04 -07 -09 0,6
(")vriga1 -04 -19 05 -05 0,1 0,1
Transfereringar2

Kommunsektorn 1,2 2,3 16,3 3,4 0,3 0,4
Kommuner 10,4 5,6 2,1 -0,7 -1,0 -0,9
Landsting -15,2 -55 532 10,3 2,1 2,3
Ovriga 11,1 8,3 0,0 00 -01 0,0
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! Kyrkokommuner och kommunalférbund.
? Exklusive ranteutgifter, deflaterat med konsumentprisindex.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Kinslighetsanalys av de offentliga finanserna

Den offentliga sektorns finansiella sparande har upp-
visat stora svingningar de senaste tvd decennierna.
Som framgar av tabell A11.1 har dessa svangningar
samvarierat med konjunkturutvecklingen. P4 1970-
talet fanns daremot inte nigot sidant samband.

TABELL A11.1 FORANDRING AV BNP-GAP OCH

FINANSIELLT SPARANDE

FORANDRING AV FORANDRING AV FORANDRING AV

BNP-GAP FINANSIELLT FINANSIELLT
SPARANDE SPARANDE |
FORHALLANDE
TILL BNP-GAP
1971-75 3,9 -2,5 -0,6
1975-78 -4,8 -3,2 0,7
1978-79 1,8 -2,4 -1,4
1979-83 -3,5 -2,1 0,6
1983-89 3,9 10,4 2,7
1989-93 -10,8 -17,7 1,6
1993-98 2,9 13,9 4,7

Anm.: Foérandring av BNP-gap antas har vara skillnaden mellan féréandring i
faktisk BNP och 2 % arlig tillvéxt.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sverige har jimfort med andra lander en stor offent-
lig sektor, med forhallandevis hoga inkomstberoende
skatter och hog ersittningsgrad i de offentliga in-
komstbortfallsférsikringarna. Detta innebar ofran-
komligen att savil offentliga inkomster som offent-
liga utgifter varierar med BNP-utvecklingen. En hog
grad av samvariation mellan konjunkturlige och of-
fentligt sparande kan emellertid dven vara resultatet
av en aktiv kontracyklisk finanspolitik, dvs. att disk-
retiondra dtgdrder vidtas som forsvagar de offentliga
finanserna i lagkonjunktur och forstirker dem 1 hog-
konjunktur. Exempelvis beror forsimringen av de
offentliga finanserna fram till 1993 delvis pd bank-
stodet. Den forbattring som gt rum efter 1993 beror
huvudsakligen pa konsolidieringsprogrammet.
Berdkningar som gjorts av OECD och EU-kom-
missionen, som redovisas i tabell A11.2, tyder pa att

Sverige har de mest konjunkturkinsliga offentliga
finanserna bland EU-landerna.

TABELL A11.2 BERAKNAD F_(:inl'\!\leNG AV
FINANSIELLT SPARANDE | FORHALLANDE TILL
FORANDRING AV BNP

OECD EU
Sverige 0,7 0,9
Tyskland 0,5 0,5
Frankrike 0,6 0,5
Italien 0,3 0,5
Storbritannien 0,5 0,6
Osterrike 0,5 0,5
Belgien 0,6 0,6
Danmark 0,6 0,7
Finland 0,6 0,6
Irland 0,4 0,5
Nederlanderna 0,6 08
Spanien 0,6 0,6

53

Kalla: OECD Economic Outlook No 62.

I syfte att belysa hur de offentliga finanserna utveck-
las vid lagre tillvixt redovisas nedan tva kénslighet-
sanalyser avseende den ekonomiska utvecklingen
fram till och med ar 2001. Som utgdngspunkt har
den kalkyl som presenteras i foreliggande proposition
anvénts. Samtliga jamforelser som gors dr mot denna
kalkyl. Vilken grundkalkyl som anvinds ska emeller-
tid ha mindre betydelse for resultatet.

I bada kénslighetsanalyserna antas skatte- och ut-
giftsreglerna vara desamma som i grundkalkylen.
Den statliga konsumtionen, de offentliga investering-
arna liksom de arbetsmarknadspolitiska dtgirderna
ar ocksd desamma. Berdkningarna giller siledes ef-
fekten av ldgre tillvixt pd de offentliga finanserna
utan beaktande av eventuella diskretionira regeldnd-
ringar som motverkar den lagre tillvixten. For
kommunerna forutsitts att balanskravet ska vara
uppfyllt fran och med &r 2000. D4 manga kommu-
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ner ligger ndra eller under balanskravet innebar detta
att den kommunala konsumtionen anpassas med
hansyn taget till skatteinkomsterna. Penningpolitiken
styrs av inflationsmalet, vilket innebar att styrrantan
blir annorlunda 4n i grundkalkylen.

Konjunkturavmatining

I den forsta kanslighetsanalysen antas den svenska
tillvixten bli 1 procentenhet lagre 1999 och
2 procentenheter lagre ar 2000 till foljd av en inter-
nationell konjunkturavmattning med allmant okad
osakerhet. Detta slar direkt mot den svenska expor-
ten samtidigt som den storre osiakerheten forsvagar
den inhemska efterfrigan jamfort med grundkalky-
len. Det ar investeringarna som, med en viss efter-
slapning, reagerar kraftigast pad konjunkturavmatt-
ningen. Den okade osikerheten, den lagre aktivitets-
nivan och det saimre arbetsmarknadsliget gor att den
privata konsumtionen forsvagas. For att kommuner-
na skall uppfylla balanskravet &r 2000 antas den
kommunala konsumtionen anpassas till de lagre
skatteinkomsterna. Effekterna av den internationella
konjunkturavmattningen kompenseras delvis av en
mer expansiv penningpolitik i Sverige och i omvarl-
den, men de ldnga rantorna hélls uppe av den storre
osakerheten. Forandringen i BNP fér inte fullt ge-
nomslag pa sysselsittningen. Detta beror pa att bade
produktiviteten och medelarbetstiden antas bli nidgot
lagre vid den simre konjunkturutvecklingen. Den
lagre sysselsattningen leder aven till att arbets-
kraftsutbudet blir ligre. Ar 2001 blir den éppna ar-
betslosheten 1,6 procentenheter hogre dn i grundkal-
kylen.

TABELL A11.3 KONJUNKTURAVMATTNING

NIVASKILLNAD JAMFORT MED GRUNDKALKYLEN

PROCENT 1998 1999 2000 2001

BNP 00 -1,0 -30 -30
Privat konsumtion 00 -09 -23 -21
Kommunal konsumtion 00 -05 -13 -16
Sysselsattning, personer 00 -08 -24 -25
Oppen arbetsloshet ' 00 05 15 1,6
Timldnedkning 00 00 00 0,0
Inflation (KPI) 00 00 00 0,0
Kort ranta ' 00 -10 -10 -10
Lang ranta " 00 00 00 00
Offentliga inkomster, procent av BNP 00 01 04 03
Offentliga utgifter, procent av BNP 00 06 20 19
Offenligt finansiellt sparande,

00 -05 -15 -17

procent av BNP

T Procentenheter.
Kélla: Finansdepartementet.
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Den svagare tillvixten och det simre arbetsmark-
nadslaget leder till att den offentliga sektorns finan-
siella sparande, i procent av BNP, blir 1,7 procenten-
heter lagre ar 2001. Detta motsvarar drygt halften
(57 %) av skillnaden i BNP-niva. De viktigaste skat-
tebaserna, dvs. lonesumma och privat konsumtion,
utvecklas svagare. Effekterna pd skatteinkomsterna
dampas emellertid av att varken lonesumman eller
den privata konsumtionen minskar i samma ut-
strackning som BNP. Den ligre inhemska efterfrigan
och exporten ger dven lagre vinster for foretagen, vil-
ket medfor lagre foretagsskatter. Den hogre arbets-
losheten och lagre sysselsittningen leder till hogre
utgifter for arbetsmarknadsstod och andra transfere-
ringar till hushallen, t. ex. i form av socialbidrag och
bostadsbidrag. Ett lagre offentligt finansiellt sparande
leder till en storre statsskuld och darmed hogre rin-
teutgifter. Effekterna pa utgiftssidan dampas av att
den kommunala konsumtionen blir lagre 4n i grund-
kalkylen. Denna effekt bidrar ocksa till att de offent-
liga finanserna dr ndgot mindre konjunkturkansliga
enligt denna kanslighetsanalys 4n enligt OECD:s och
EU:s berikningar.

Samre lonebildning

I den andra kinslighetsanalysen ar utgdngspunkten
att den svenska lonebildningen fungerar simre an
vad som antas i grundkalkylen. De nominella lone-
okningarna antas bli 1 procentenhet hogre varje ar
under perioden 1998 t.o.m. 2000. Riksbanken forut-
satts  hoja  styrrintan  med ~ sammanlagt
1 procentenhet under 1998 och 1999. Den stramare
penningpolitiken antas dampa loneokningstakten
forst ar 2001. De hogre 1one- och riantekostnaderna
innebar att bdde svenska exportforetag och foretag
som moter importkonkurrens forlorar marknadsan-
delar. Den hogre rantan och den ligre aktivitetsnivan
leder aven till lagre investeringar 4n i grundkalkylen.
Hushallens disponibla inkomster stiger nar lonerna
blir hogre, vilket leder till en kortsiktig och begran-
sad uppging i den privata konsumtionen jamfort
med grundkalkylen. P& sikt blir hushillen mer
forsiktiga, darmed blir den privata konsumtionen ar
2001 lagre.

BNP-tillvaxten blir ar 1998 marginellt svagare.
Skillnaden tilltar med tiden och ar 2001 4r BNP-ni-
van 1,8 % lagre an i grundkalkylen. Det hogre kost-
nadslaget pressar fram rationaliseringar. Detta med-
for att produktiviteten blir ndgot hogre och att sys-
selsattningen blir vasentligt lagre, vilket medfor att
den oOppna arbetslosheten blir 1,5 procentenheter
hogre ar 2001 4n i grundkalkylen. Lagre tillvaxt har
sdledes ett forhallandevis stort genomslag pa syssel-
sdttning och arbetsloshet nir den orsakas av en sim-
re fungerande l6nebildning.

Den offentliga sektorns finansiella sparande, i
procent av BNP, blir 0,8 procentenheter ligre ar
2001, vilket motsvarar knappt hilften (45 %) av
skillnaden i BNP-niva. Hogre arbetsloshet och lagre



sysselsattning leder till hogre kostnader for arbets-
marknadsstod och Ovriga hushéllstransfereringar.
Dartill kommer hogre ranteutgifter bade till foljd av
den storre skulden och den hogre rantan. Kommu-
nerna anpassar konsumtionen till de lagre skattein-
komsterna och de hogre timlonerna si att balanskra-
vet uppfylls. Effekterna pa inkomstsidan blir forhal-
landevis sma, sarskilt inledningsvis eftersom de vikti-
gare skattebaserna lonesumman och privat kon-
sumtion blir storre pa kort sikt 4n i grundkalkylen.
Sammantaget bli effekterna av lagre tillvaxt pd de
offentliga finanserna mindre, nar den lagre tillvixten
beror pa en simre fungerande I6nebildning, an nar
den beror pd en internationell konjunkturavmatt-
ning.

TABELL A11.4 SAMRE LONEBILDNING
NIVASKILLNAD JAMFORT MED GRUNDKALKYLEN,

PROCENT 1998 1999 2000 2001
BNP -01 -05 -1,3 -1.8
Privat konsumtion 02 01 -03 -06
Kommunal konsumtion 00 -01 -02 -11
Sysselsattning, personer -0,3 -08 -1,7 -23
Oppen arbesloshet 02 05 11 15
Timldnedkning 09 10 10 05
Inflation (KPI) 03 02 00 00
Kort ranta ' 05 1,0 10 10
Lang ranta ' 02 05 05 05
Offentliga inkomster, procent av BNP 02 03 07 07
Offentliga utgifter, procent av BNP 01 03 11 15
Offenligt finansiellt sparande,

02 00 -04 -08

procent av BNP

" Procentenheter.
Kélla: Finansdepartementet.

Slutsatser

Jamfort med tidigare erfarenheter samt OECD:s och
EU:s berakningar visar dessa kanslighetsanalyser en
ndgot mindre effekt av lagre tillvaxt pa de offentliga
finanserna. En avgorande skillnad ar darvid att dessa
kanslighetsanalyser forutsatter givna skatte- och ut-
giftsregler, medan resultaten i tabell A11.1 och tabell
A11.2 dven inkluderar effekter av regelandringar. En
annan skillnad 4r att dessa kanslighetsanalyser beak-
tar balanskravet pd den kommunala sektorn, som
innebar att de kommunala utgifterna anpassas till de
kommunala inkomsterna. Denna faktor kan dock bli
svagare framover om kommunerna har si stora over-
skott att konjunktursviangningarna kan tillitas sld
igenom pa resultatet i stillet for pd den kommunala
konsumtionen. En tredje skillnad ar att inflationen
forutsitts forbli 13g, vilket begransar inflationsbe-
tingade fluktuationer i de offentliga finanserna. S&-
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dana fluktuationer var betydelsefulla saval under
uppgangsfasen fram till 1989, som under nedgangs-
fasen fram till 1993.

Analyserna tyder siledes pa att de offentliga finan-
serna forandras med runt hilften av en BNP-andring
vid givna skatte- och utgiftsregler, i en miljo med
balanserade kommunala finanser och prisstabilitet.
Kalkyler av detta slag ar dock forhdllandevis osakra
och ar kansliga bl.a. for hur BNP:s sammansattning
andras. Dartill forstarks svangningarna i de offentliga
finanserna i den man det bedrivs diskretiondr kon-
tracyklisk finanspolitik.
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