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Forord

I denna bilaga till budgetpropositionen fér 2004
redovisas en prognos fér den internationella och
svenska ekonomin t.o.m. 2004. Dirutéver redo-
visas dven en kalkyl fér utvecklingen 2005 och
2006.

Bedémningen baseras p3 underlag frin Statis-
tiska centralbyrdin (SCB), OECD och Kon-
junkturinstitutet (KI). Ansvaret fér bedémning-
arna &vilar dock helt Finansdepartementet.

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

For berikningarna av volymutvecklingen har
2002 anvinds som fast basr.

Prognosarbetet slutférdes den 12 september,
dvs. innan resultatet av folkomrdstningen om
inférande av euron var kint. Som brukligt ir ba-
seras prognosen pa gillande regler och pa av re-
geringen aviserade foérslag till riksdagen, inklu-
sive forslagen i denna proposition.

Ansvarig for berikningarna ir departements-
ridet Mats Dillén.

1 Inledning

Den svenska bruttonationalprodukten (BNP)
vintas 1 &r 6ka med 1,4 %. Efter en relativt god
utveckling under det forsta halviret pekar till-
gingliga indikatorer pd en mer dimpad tillvixt
under &terstoden av &ret. Aktiviteten 1 den
svenska ekonomin vintas 6ka nista &r nir det
internationella konjunkturliget forstirks. BNP-
tillvixten bedéms 2004 uppga till 2,0 % (se dia-
gram 1.1).

1.1 Sammanfattning

Den internationella ligkonjunkturen har drabbat
de svenska exportmarknaderna hirdare in vad
som tidigare har forutsetts. Det stir nu ocksd
klart att den relativt svaga virldskonjunkturen
under det férsta halvdret 1 ganska liten utstrick-
ning kan forklaras av kriget 1 Irak. Den ir i stillet
ett resultat av de obalanser som byggdes upp
under senare delen av 1990-talet, bl.a. 1 form av
héga aktievirderingar, ¢kad skuldsittning och
dverinvesteringar.

Det ir framfor allt 1 euroomridet som utveck-
lingen har varit 6verraskande svag och tecknen
pa en forestdende dterhimtning ir osikra. For-
stirkningen av euron sedan inledningen av 2002
har himmat exporttillvixten. Forenta staternas
ekonomi har & andra sidan gynnats av kraftiga
efterfrigeimpulser frin finans- och penningpoli-
tiken samt av en férsvagad dollar. Svil national-
rikenskapsutfall som ndgra av de viktigaste indi-
katorerna tyder pd att den amerikanska ekono-
min ir inne i en dterhimtningsfas. Utsikterna ser
sirskilt gynnsamma ut i tjinstesektorerna.

Diagram 1.1 BNP-tillvaxt, faktisk och potentiell BNP

Fasta priser referensar 2002
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Ett positivt inslag i den globala konjunkturbilden
ir den uppging som sedan viren 2003 har igt
rum pa virldens aktiebérser. Till grund f6r upp-
gingen ligger bla. en vinstutveckling bland
borsforetagen som har 6vertriffat forvintning-
arna. Dirmed har férutsittningarna fér en inve-
steringsledd dterhimtning stirkts. Foretagen ir
dock fortfarande forsiktiga i sina framtidsbe-
démningar. Ett uttryck for tilltagande optimism
ir den senaste tidens internationella I&ngrinte-
uppgang.

Den enskilt viktigaste faktorn for att den glo-
bala dterhimtningen skall utvecklas som férvin-
tat dr att uppgdngen i Forenta staterna fortsitter.
Dirigenom kommer den 6vriga virlden, och 1
synnerhet euroomridet, att mota en okad efter-
frigan pad sina exportvaror. Forenta staternas
forsteg 1 konjunkturcykeln har lett till en viss
forstirkning av dollarn visavi euron, vilket utgor
en stimulans fér eurolinderna. Aterhimtningen
vintas dven fi stod av en fortsatt expansiv in-
riktning av penningpolitiken i Férenta staterna
och i euroomridet.

Den férbittrade konjunktursituationen 1 For-
enta staterna har hitulls inte omfattat arbets-
marknaden. Ett hot mot den férvintade utveck-
lingen uppkommer om féretagen alltfor ensidigt
soker uppnd resultatférbittringar genom att
minska antalet anstillda samtidigt som viljan att
expandera ir svag. I ett sddant scenario forsvagas
de offentliga finanserna utdver den ganska kraf-
tiga forsvagning som redan har dgt rum och hus-
hillens konsumtionsvilja minskar. Den senaste
tidens investerings- och konsumtionsutveckling
ger emellertid inget stdd for att den amerikanska
ekonomin utvecklas 1 denna riktning.

Tabell 1.1 Prognosforutsattningar

2002 2003 2004 2005 2006

BNP varlden* 3,0 3,2 4,0 3,9 3,9
HIKP EU? 2,1 1,9 1,7 19 1,8
Timldn i Sverige® 4,1 3,5 35 35 3,5
TCW-index? 133,7 1286 1279 1270 1270
Tysk langranta* 4.8 4,2 48 53 5,4
Svensk langranta* 53 4,7 52 5,7 58
Svensk kortranta® 4,1 3,3 3,7 46 49

! Procentuell forandring.

2 frsgenomsnitt.

®Kostnad, drsgenomsnitt.

*10-4rs statsobligation, drsgenomsnitt.

5 6-manaders statsskuldsvaxel, drsgenomsnitt.

Kallor: OECD, Statistiska centralbyran, Medlingsinstitutet och
Finansdepartementet.

I forhillande till den kirva konjunktursituatio-
nen 1 euroomridet holls BNP-tllvixten 1 den
svenska ekonomin vil uppe under drets inled-
ning. Enligt de preliminira nationalrikenska-
perna steg BNP med 1,8 % det férsta halviret
2003 jimfért med samma period 2002. Den si-
songrensade utvecklingen tyder dock p3 en fér-
loppsmiissig férsvagning av tillvixten under det
andra kvartalet. Det preliminira utfallet av na-
tionalrikenskaperna visar pa en relativt god ut-
veckling av varuexporten och hushillens kon-
sumtion. Investeringarna fortsatte diremot att
minska och den offentliga konsumtionen ut-
vecklades svagt.

Konjunkturinstitutets  (KI:s) kvartalsbaro-
meter fér andra kvartalet visar, liksom national-
rikenskaperna, att konjunkturen forsvagades
under det andra kvartalet. I barometern fram-
kommer bl.a. att orderingdngen till industrin ut-
vecklas svagt, att produktionstillvixten har stag-
nerat, att l6nsamheten har férsimrats och att
framtidsforvintningarna 4r ligt stillda. Aven
inom byggindustrin och inom tjinsteniringarna
har, enligt barometern, konjunkturen férsimrats
patagligt. Sammantaget pekar konjunkturbaro-
metern timligen entydigt pd svag tillvixt och lig
arbetskraftsefterfrigan under det andra halvéret.

En sannolik férklaring till den relativt dystra
bild som tecknas i kvartalsbarometern ir att den
svenska konjunkturen i allt hogre grad sam-
manfaller med konjunkturen i 6vriga EU-omr3-
det. Under 2001 och 2002 drog den svenska
ekonomin foérdel av stimulanseffekter frin en
expansiv finanspolitik och en svag krona. Den
positiva efterfrigepiverkan frin tidigare &rs fi-
nanspolitik klingar nu gradvis av. Samtidigt har
den svenska kronan successivt forstirkts sedan
bottennoteringen hosten 2001, vilket har for-
simrat exportforetagens konkurrenssituation
och pressat exportpriserna.

Inképschefernas index for juli och augusti
samt KI:s m&nadsbarometer {6r juli tyder pd att
konjunkturliget har stabiliserats under sensom-
maren. Ett positivt inslag i konjunkturbilden ir
ocksd att flertalet borsforetag har redovisat re-
sultatférbittringar under det andra kvartalet.
Det skall dock understrykas att de 6kningar som
har framkommit 1 indikatorer och i vinster har
skett frin ett svagt utgdngslige. Den samman-
tagna tolkningen dr dirfér att tillvixten under
det andra halvdret blir svag, men att konjunk-
turliget inte férsvagas ytterligare.



Forst nista ir, nir det internationella kon-
junkturliget har forbittrats och den expansiva
inriktningen av penningpolitiken har verkat un-
der en lingre tid, bedéms tillvixten tillta.

BNP-tillvixten pdverkas nista dr av att arbets-
dagarna ir ovanligt ménga, vilket bland annat be-
ror pd att det ir skottdr. Kalendereffekten be-
déms hoja BNP-nivin med 0,3 %. Aven medel-
arbetstiden och produktivitetstillvixten 2004 pa-
verkas av kalendereffekten. For mer detaljer se
fordjupningsrutan efter detta avsnitt.

Den svenska varuexporten vintas f6lja samma
monster som BNP med svag tillvixt under andra
halviret och en starkare uppging under 2004.
Till den svaga tillvixten under resten av ret bi-
drar ocks3 att féretagen inom handeln och indu-
strin forvintas mota efterfrigan med lagerned-
dragningar.

Den svenska varuexporten har under 2001 och
2002 péaverkats i negativ riktning av kraftigt
minskande export av teleprodukter. Telepro-
duktindustrins problem hinger till stor del
samman med att minga teleoperatérer, sirskilt i
EU-omridet, kring &r 2000 befann sig 1 en oh3ll-
bar finansiell situation. Efter ett antal &r med
skuldamorteringar och liga investeringar har
operatorernas finansiella lige direfter forbitt-
rats. Stigande samtalsvolymer i mobilniten och
fortsatt 6vergdng till den s.k. 3G-tekniken ir
faktorer som ocks3 talar fér att operatdrerna un-
der de nirmaste ren kommer att 6ka invester-
ingsvolymerna. Forutsittningarna  for  den
svenska teleproduktexporten férbittras dirmed.
I prognosen antas att teleproduktexporten stiger
nista dr.

Investeringarna minskar f6r andra &ret 1 rad.
Investeringsnedgingen har varit stérst inom in-
dustrin. Industriféretagen har under de senaste
dren genomfért lingtgiende rationaliseringar
som bl.a. inneburit att sysselsittningen inom in-
dustrin, enligt nationalrikenskaperna, har sjunkit
med ca 50 000 personer sedan forsta kvartalet
2001. Kostnadsbesparingarna har bidragit till att
vinstutsikterna gradvis har férbittrats. Flera dr
av fallande investeringar och en viss kning av
produktionen har resulterat i ett stigande resurs-
utnyttjande. Uppgangen i kapacitetsutnyttjandet
och det forbittrade vinstliget vintas resultera i
okade investeringsvolymer nista dr. En risk 1 in-
vesteringsprognosen ir att féretagen 1 sin strivan
att uppnd vinstforbittringar ensidigt inriktar sig
pa att minska kostnaderna och avstar frin att in-
vestera.
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Till skillnad frin f6retagen ser hushdllen fort-
farande positivt pa sin ekonomiska situation, en-
ligt KI:s undersékning om hushéllens inképs-
planer. Hushillens konsumtionsutgifter har ut-
vecklats vil under 2002 och férsta halviret 2003.
Stigande borskurser, ett lgt rintelige och en
forhallandevis stabil arbetsmarknadssituation ir
sannolikt faktorer som bidrar till att hushallens
konsumtionsvilja alltjimt ir god. Ett begrinsat
finansiellt utrymme och svag tillvixt i skattein-
komsterna medfér att den offentliga konsum-
tionstillvixten blir 18g i &r och nista 4r.

Under de senaste drens svaga konjunktur har
sysselsittningen hillits uppe relativt vil. Antalet
sysselsatta, 1 sisongrensade termer, 13g pé 1 stort
sett samma nivd andra kvartalet 2003 som under
bérjan av 2001. En férklaring till detta ir att den
fallande sysselsittningen inom industrin har ba-
lanserats av en stigande sysselsittning 1 offentlig
sektor. Antalet arbetade timmar har diremot
fallit mer eller mindre kontinuerligt under
samma period, vilket bla. beror pi stigande
sjukfrinvaro. En 1 forhdllande till sysselsitt-
ningen stark tillvixt i arbetskraftsutbudet under
innevarande &r har resulterat 1 en uppging i den
dppna arbetsldsheten.

Efterfrigan pd arbetskraft ir for nirvarande
lig och sysselsittningen forvintas minska nigot
under det andra halviret. Forst under senare de-
len av 2004 okar sysselsittningen. Den reguljira
sysselsittningsgraden f6r personer mellan 20 och
64 3r vintas sjunka frin 77,7 % i &r tll 77,3 %
nista ir. Minskningen férklaras av att den ar-
betsfora befolkningen ékar snabbare in syssel-
sittningen. Den 6ppna arbetslésheten forutses
nista ir uppga till 4,7 %.

Inflationstrycket i den svenska ekonomin ir
lagt. Den uppmitta inflationen har under senare
ar paverkats av kraftiga variationer 1 energipri-
serna. Energipriserna bedéms 1 huvudsak ge till-
filliga inflationseffekter. Rensat frin energipri-
sernas inverkan har inflationen sjunkit mer eller
mindre kontinuerligt sedan bérjan av 2002. Det
laga underliggande inflationstrycket avspeglar
dels att produktivitetstillvixten har varit éver-
raskande stark i forhdllande till konjunkturliget
under de senaste &ren, dels att I6nedkningstakten
har sjunkit. Timl6nerna steg enligt fortjinststati-
stiken med 4,4 % 4r 2001 och med 4,1 % &r 2002
och 6kningen bedéms bli dnnu ligre 1 &r. Sarskilt
kraftig inbromsning i léneskningstakten har re-
gistrerats inom tjinstesektorerna och i ir dven
inom industrin. P4 motsvarande sitt har prisok-
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ningarna pa tjinster 1 konsumentprisindex fallit
tillbaka. Prognosen bygger pi antagandet att
timlonedkningarna i hela ekonomin begrinsas
till 3,5 % per ar.

1.2 Resurslaget

Det ir svirt att med ndgon precision férutsiga
konjunkturliget om tv4 &r eller lingre fram i ti-
den. Tillvixtprognosen fér 2005 och 2006 base-
ras dirfor pd en bedémning av det s.k. BNP-ga-
pet, dvs. skillnaden mellan den faktiska och
potentiella BNP-nivin, 2004. Om BNP-gapet ir
negativt finns det lediga resurser i ekonomin,
vilket mojliggor en tillvixt som overstiger den
potentiella tillvixttakten utan att inflationspro-
blem uppstir. P4 motsvarande sitt innebir ett
positivt BNP-gap att ekonomin méste vixa ling-
sammare in den potentiella tillvixttakten fér att
inte inflationen ska 6verstiga Riksbankens mal
pa 2 %. Berikningarna bygger pd antagandet att
BNP-gapet sluts 2007.

De senaste drens maittliga tillvixttal 1 kombi-
nation med en fallande underliggande infla-
tionstakt tyder pd att det finns lediga resurser i
den svenska ekonomin. BNP-gapet bedéms
dirfér vara negativt och uppskattas till ca -1 %
sivil i 4r som nista ir (se diagram 1.1). Aven i
2003 &rs ekonomiska virproposition uppskatta-
des BNP-gapet fér 2004 till -1 %. Den ackumu-
lerade tillvixten f6r 2003 och 2004 ir dock ligre i
foreliggande prognos in i prognosen i virpropo-
sitionen, vilket innebir att den svenska ekono-
mins potentiella produktionsnivd fér 2004 har
reviderats ned nigot. Den enskilt viktigaste f6r-
klaringen till detta dr att medelarbetstiden har
fallit mer dn forvintat och att nedgdngen till viss
del forutses leda till en varaktig minskning 1 an-
talet arbetade timmar. Osikerheten 1 denna be-
démning dr dock betydande.

BNDP-gapet 2004 beddms till stérsta delen be-
std av ett sysselsittningsgap. Det innebir att den
faktiska sysselsittningstillvixten under medel-
fristdren dr hogre dn den potentiella sysselsitt-
ningstillvixten. Detta visar sig bl.a. genom att
den 6ppna arbetslosheten sjunker fran 4,7 % ar
2004 till 4,0 % &r 2006. En annan positivt bidra-
gande faktor till att sysselsittningen forutses
kunna 6ka med ca 0,7 % per &r 2005 och 2006 ir
att befolkningen i yrkesverksam &lder okar 1
motsvarande grad. Bide sysselsittningstillvixten
och medelarbetstidsutvecklingen hélls dock till-
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baka av att en stor del av 6kningen 1 den arbets-
fora befolkningen sker i dldersgrupper med en
lag sysselsittningsgrad och relativt 13g medelar-
betstid.

Sammantaget innebir bedémningarna av re-
sursliget och den potentiella tillvixten att BNP
6kar med 2,6 % 4r 2005 och 2,5 % 4r 2006. Detta
ir samma tillvixttal f6r dessa ir som forutsigs 1
varpropositionen.

Tabell 1.2 Nyckeltal

2002 2003 2004 2005 2006

KPI, dec—dec 2,3 13 21 23 21
UND1X, dec—dec 2,2 1,7 15 - -
Real disponibel inkomst! 4,7 1,6 0,9 0,7 1,5
Sparkvot (nivd)* 2,8 2,6 1,4 02 -03
Industriproduktion 29 14 35 - -
Relativ enhetsarbets-

kostnad i industrin® 03 33 02 - -
Antal sysselsatta’ 01 -02 0,1 0,7 0,7
Oppen arbetsloshet* 40 47 47 A3 40

Konjunkturberoende arbets-
marknadspolitiska program® 2,6 2,2 2,2 1,9 1,7

Reguljar

sysselsattningsgrad® 81 71,7 71,3 7115 715
Handelsbalans® 151 151 154 167 180
Bytesbalans’ 45 53 51 51 5,2
Offentligt finansiellt

sparande’ 11 02 04 12 16

Arlig procentuell forandring.

2 Exklusive sparande i avtalspension.

% gemensam valuta, SEK.

*Procent av arbetskraften.

5 Antal sysselsatta i aldern 20—64 r, exklusive sysselsatta i
arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i denna aldersgrupp.
8 Miljarder kronor.

7 Procent av BNP.

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen, Riksbanken och
Finansdepartementet.

1.3 Finanspolitiken

Malet for de offentliga finanserna ir ett 6ver-
skott om 2 % 1 genomsnitt dver en konjunktur-
cykel. Dirmed stirks den offentliga férmégen-
hetsstillningen, vilket skapar ett finansiellt
utrymme att méta den demografiska utveck-
lingen under de nirmaste decennierna.

Det finansiella sparandet 1 offentlig sektor be-
riknas 1 3r till 0,2 % av BNP och 2004 till 0,4 %
av BNP. BNP-gapet vintas vara negativt sivil
2003 som 2004. Det strukturella dverskottet (se
avsnitt 11.5) dr dirfér hogre dn det redovisade
och beriknas till 1,2 % av BNP 2003 och 1,3 %



av BNP 2004. Under de féljande aren stirks det
strukturella 6verskottet ytterligare och uppgér
2006 till 2,0 %. Mot denna bakgrund, och med
beaktande av de stora &verskotten 2000 och
2001, bedéms de prognoserade &verskotten
t.o.m. 2006 vara forenliga med milet om 6ver-
skott om 2% av BNP i genomsnitt 6ver en
konjunkturcykel.

Forindringen 1 det offentliga sparandet ir en
indikator pd de offentliga finansernas effekter pd
efterfrigan 1 ekonomin. Férindringen kan delas
upp 1 diskretionira dtgirder i den statliga bud-
geten, automatiska stabilisatorer och &vriga
faktorer.

Det finansiella sparandet férstirks successivt
mellan 2003 och 2006, vilket verkar iterhillande
pa efterfrigan i ekonomin. Knappt hilften av
forstirkningen av de offentliga finanserna beror
pa ett forbittrat konjunkturlige, dvs. pd de au-
tomatiska stabilisatorerna. Aterstoden av for-
stirkningen beror pd att det strukturella Gver-
skottet 6kar. Finanspolitikens inriktning, mitt
som férindringen 1 det strukturella sparandet,
bedéms under perioden fram till och med 2006
vara kontraktiv (se tabell 1.6 och avsnitt 11.5).

14 Utvecklingen inom olika omraden
Den internationella utvecklingen

Tillvixten i virldsekonomin himmas fortfarande
av den kraftiga nedgdng i den globala industri-
konjunkturen som inleddes i Forenta staterna
under slutet av 1999. I Forenta staterna ir ater-
himtningen nu férhdllandevis tydlig, dven om
bakslag inte kan uteslutas. I euroomridet be-
déms 4terhimtningen inledas med tvd till tre
kvartals efterslipning. Ett sliende inslag i de se-
naste drens globala ekonomiska utveckling ir att
Asien, exklusive Japan, har kunnat uppritthdlla
en arlig tillvixt runt 6 % och endast 1 ringa om-
fattning har drabbats av den internationella lig-
konjunkturen. Eftersom BNP i Asien, exklusive
Japan, utgor drygt 25 % av global BNP har regi-
onens starka tillvixt varit, och vintas att fortsitta
vara, en viktig drivkraft i virldsekonomin. I den
japanska ekonomin bedéms diremot tillvixten
forbli 1dg, aven om en del positiv statistik har in-
kommit under den senaste tiden. I Latinamerika
vintas BND, efter ett antal &r med mycket svag
utveckling, stirkas rejilt nista dr. Den forvin-
tade konjunkturférstirkningen 1 Forenta sta-
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terna, Latinamerika och EU-linderna vintas bi-
dra till att den globala tillvixten okar fran 3,2 % i
3r till 4,0 % nista ar (se tabell 1.1).

I Forenta staterna har en expansiv ekonomisk
politik starkt bidragit till att uppritthilla den
samlade efterfrigan. Det ir framfér allt hushéllen
som har gynnats av den expansiva politiken. De
negativa tillvixtimpulser som den amerikanska
industrins anpassning av kostnader och inve-
steringar givit upphov till har dirfér motverkats
av positiva tillvixtimpulser frdn hushéllens kon-
sumtion.

Mycket tyder nu pd att foretagens anpass-
ningsprocess har varit framgingsrik. Tillf6rsik-
ten infér framtiden har stirkts, vinsterna har
forbittrats och de privata investeringarna har
efter flera &rs nedgdng aterigen borjat oka. Ett
positivt inslag 1 resultatutvecklingen ir att
okande intikter 1 allt hogre grad tycks bidra till
vinsterna. Tillvixten forutses 1 allt hégre grad bli
sjalvbirande och 1 allt mindre grad padriven av en
expansiv ekonomisk politik. Mot denna bak-
grund forutses BNP i Forenta staterna ¢ka med
2,6 % 14r och med 3,8 % nista r.

I Japan har en positiv investeringsutveckling
och en god ullvixt i exportsektorn under den
senaste tiden stirke tillvixten. Med en export-
sektor som endast utgdr ca 10 % av BNP &ver-
skuggas exportframgingarna av de svaga in-
hemska efterfrigeférhillandena. Problemen 1
banksektorn, deflationen och en svag arbets-
marknad péverkar sivil hushillen som de mindre
foretagen negativt. Utan genomgripande struk-
turella reformer bedéms den underliggande till-
vixten forbli svag. BNP-tillvixten forutses i ar
bli relativt stark, 1,8 %, och sedan dimpas till
1,1 % nista ar.

Tillvixten i euroomridet har stagnerat sedan
slutet av 2002. Under f6rsta halviret 2003 6kade,
enligt prelimindra nationalrikenskaper, BNP i
euroomrddet med 0,5 % jimfért med motsva-
rande period ett 3r tidigare. Konsekutivt har
BNP varit i stort sett oférindrad de tvd forsta
kvartalen i 4r. Liksom 1 Forenta staterna har
ménga foretag under de senaste dren inriktat sin
verksamhet pd kostnadsbesparingar och skuld-
amortering. Men anpassningen av ekonomin {6-
refaller av ett antal skil g lingsammare 1 euro-
omridet in i Forenta staterna. For det forsta har
inriktningen pd den ekonomiska politiken, och
sirskilt finanspolitiken, varit mindre expansiv i
euroomridet. For det andra har euroférstirk-
ningen 1 férhdllande till dollarn, till och med
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sommaren 2003, inneburit att féretagens kon-
kurrenskraft gentemot amerikanska féretag har
urholkats. For det tredje tycks foretagen i euro-
omridet 1 hogre grad in amerikanska foretag ha
valt att behdlla personal i avvaktan pd att efter-
frigan ska stirkas. Detta har bidragit till en f6r-
svagad produktivitetstillviixt i euroomridet. A
andra sidan har arbetslosheten inte 6kat pd
samma sitt som i Forenta staterna, vilket har lagt
grunden fér en férhillandevis stabil konsum-
tionstillvixt.

Som konstaterades i inledningen saknas det
innu tydliga tecken pd en férestdende konjunk-
turdterhimtning i euroomridet i t.ex. nationalri-
kenskapsutfall. Diaremot visar ett flertal s.k. for-
troendeindikatorer pd en férbittring, om in frin
ett svagt utgdngslige. Det ir dessutom sannolikt
att de europeiska foretagen, med viss efterslip-
ning i férhdllande till de amerikanska, 3terigen
bérjar 6ka sina investeringar. Penningpolitiken
vintas ocksd ge ett fortsatt stod till dterhimt-
ningen och efterfrigan pa europeiska exportva-
ror forvintas 6ka i1 takt med att den globala
konjunkturen stirks. BNP-tillvixten i euroom-
ridet forutses 1 ar inte bli hogre dn 0,5 % for att
nista ir 6ka till 1,8 %.

I Storbritannien, Norge och Danmark brom-
sade tillvixten in under drets inledning. T Stor-
britannien och Danmark ir det hushéllens kon-
sumtion som har dimpats medan Norges tillvixt
framfor allt har hillits tillbaka av en svag export-
tillvixt till f6ljd av en stark vixelkurs. Bruttona-
tionalprodukten i Danmark och Norge forutses 1
dr 6ka med 0,9 % respektive 0,6 %. Under det
andra kvartalet stirktes tillvixten i Storbritan-
nien och BNP vintas 6ka med jimforelsevis
goda 1,7 %. I Norge, Danmark och Storbritan-
nien understdds dterhimtningen av en expansiv
finanspolitik och l3ga rintor. Nista ir bedoms
BNP-tillvixten uppga till 2,1 % i Danmark och
till 2,2 % 1 Norge. Storbritanniens BNP vintas
oka 2,4 % &r 2004.

Rantor, valutor och inflation

Under inledningen av 2003 priglades de finansi-
ella marknaderna av stor osikerhet. De foregd-
ende drens borsfall bidrog dirutdver till att de
finansiella aktdrernas riskbenigenhet var lig.
Under viren och sommaren har osikerheten
minskat och riskviljan har ¢kat, vilket bland an-
nat tagit sig uttryck i stigande bérskurser, hogre
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langrintor och en nedgdng 1 rinteskillnaden
mellan féretags- och statsobligationer.

Det finns ett antal férklaringar till denna ut-
veckling. Det sikerhetspolitiska liget har stabili-
serats efter Irakkrigets slut, iven om betydande
osikerhet kvarstdr. Konjunkturliget i Forenta
staterna har ljusnat och oron fér deflation har
minskat. Foretagen har minskat sin skuldsitt-
ning och visat resultat som har évertriffat for-
vintningarna.

De linga marknadsrintorna har sedan som-
maren Okat timligen kraftigt. I Forenta staterna
har den 10-driga obligationsrintan stigit frin
3,1 % 1 mitten av juni till ca 4,3 % 1 bérjan av
september. Uppgingen boér dock ses i ljuset av
att rintenivan i mitten av juni var den ligsta se-
dan slutet av 1950-talet. Uppgingen 1 de ameri-
kanska l8ngrintorna har varit kraftigare dn upp-
gingen 1 motsvarande tyska rintor. Detta av-
speglar sannolikt frimst den relativa forbitt-
ringen av konjunkturutsikterna i Férenta sta-
terna 1 férhillande till euroomridet, men ocksi 1
viss min att de senaste drens expansiva finanspo-
littk 1 Férenta staterna har resulterat 1 ett sti-
gande lanebehov.

Lingrintorna forvintas fortsitta att stiga i
takt med att konjunkturliget férbittras. I de-
cember 2004 antas den amerikanska 10-8rsrintan
uppgd till 5,80 % och den tyska 10-drsrintan till
5,20 %. Skillnaden mellan den svenska och den
tyska 10-drsrintan férvintas ligga pd 0,4 pro-
centenheter 1 slutet av 2004, vilket ir ndgot
mindre dn de senaste &rens rintedifferens.

Aven de korta rintorna i Férenta staterna och
1 euroomridet har varit mycket l3ga, vid en hi-
storisk jimforelse. Orsaken till detta ir att de
amerikanska och europeiska centralbankerna har
bedrivit en mycket expansiv penningpolitik. Den
amerikanska centralbanken sinkte 1 juni styr-
rintan till 1% och har i uttalanden under sen-
sommaren indikerat att nigon omedelbar hoj-
ning inte ir aktuell eftersom inflationstrycket ir
fortsatt 1igt. I prognosen antas att den ameri-
kanska centralbanken 1 slutet av ret hojer styr-
rintan till 1,25 %. Nir aktivitetsnivin okar yt-
terligare 2004 forvintas den amerikanska cen-
tralbanken i ganska snabb takt justera styrrintan
mot en neutral nivd. Den europeiska centralban-
ken forutses limna styrrintan oférindrad pd 2 %
4r 2003 och endast forsiktigt skirpa penningpo-
litiken under 2004. I slutet av 2004 bedéms styr-
rintan 1 Férenta staterna vara 3,25 % och 1 euro-
omridet 2,75 %.



Forenta staternas allt tydligare forsteg i kon-
junkturiterhimtningen har inneburit att den
trendmissiga dollarférsvagning mot euron som
pagitt sedan borjan av 2002 brutits under som-
maren 2003. En forstirkning av euron bedéms
intriffa férst nir terhimtningen i euroomridet
blir tydligare.

Den svenska kronan har sedan hésten 2001
stirkts frdn 146 till ca 130 1 termer av det han-
delsviktade TCW-indexet. Aven som &rsgenom-
snitt har férstirkningen varit betydande, vilket
sannolikt bidrar till att dimpa den svenska ex-
porttillvixten 2003 och 2004. Under hosten f6r-
vintas ingen pitaglig férindring av kronkursen 1
forhillande till virderingen i bérjan av septem-
ber. TCW-index forutses i slutet av dret ligga pd
129. Nista &r vintas kronan stirkas nigot s att
TCW-index ligger pd 127 i slutet av dret. Ingen
ytterligare forstirkning férvintas under &ren
direfter.

Den svenska penningpolitiken vigleds av ett
inflationsmal. Inflationen mitt som foérind-
ringen 1 konsumentprisindex (KPI) &éver tolv
ménader skall uppga till 2 % med ett toleransin-
tervall pd +/- 1 procentenhet. Riksbanken har
fortydligat att det dr utvecklingen av UNDI1X
som styr utformningen av penningpolitiken.
UNDI1X ir Riksbankens mitt pd underliggande
inflation dir de direkta effekterna av férindrade
rintor, indirekta skatter och subventioner har
exkluderats frdn KPI. Riksbanken forutsitts an-
passa penningpolitiken s3 att inflationen utveck-
las i linje med inflationsmélet.

Den underliggande inflationen, mitt med
UNDI1X, bedéms i december 2003 uppgd till
1,7 %. Exkluderas effekterna av elprisutveck-
lingen uppgdr UND1X-inflationen endast till ca
1,2 % 1 december. Elpriserna férvintas vara hoga
eftersom nivderna i vattenmagasinen ir mycket
liga efter den torra sommaren, vilket lett till sti-
gande terminspriser pd elborsen. Det svaga in-
flationstrycket hinger samman med att prisut-
vecklingen fér bide importerade varor och in-
hemskt producerade varor och tjinster har dim-
pats markant sedan &rsskiftet 2001/02. Bakom-
liggande forklaringar dr, som tidigare berérts, en
starkare krona, ligre 16nedkningar, en god pro-
duktivitetstillvixt och ett l3gt resursutnyttjande.

Under loppet av 2004 ékar det underliggande
inflationstrycket i takt med att ekonomins resur-
ser tas 1 ansprik. UND1X-inflationen beriknas i
december 2004 ligga omkring 1,5 %. KPI-infla-
tionen i1 december 2004 uppskattas till drygt
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2,1% (se tabell 1.2). Skillnaden mellan infla-
tionsmatten beror frimst pa att prognosen for
de korta rintorna innebir ett omslag i rinte-
kostnaderna for egna hem motsvarande ett bi-
drag till KPI pd 0,5 procentenheter. Den grona
skattevixlingen for 2004 som foreslds i denna
budgetproposition beriknas dessutom bidra till
att hoja KPI-inflationen med ca 0,1 procenten-
heter 2004. Mot bakgrund av det l3ga inflations-
trycket antas Riksbanken under 2003 sinka den
s.k. reporintan till 2,50 %. Nista ir forvintas
Riksbanken héja reporintan s att den uppgir
till 3,25 % 1 slutet av 2004. Penningpolitiken dr
d3 fortfarande expansiv, men i mindre utstrick-
ning 4n 14r.

Forsorjningsbalansen

Den svenska varuexporten har uppvisat en bety-
dande ryckighet under de senaste dren. Under
forsta halviret 2002 utvecklades varuexporten
vil, vilket 1 hdg grad hingde samman med tillfil-
liga exportframgdngar for teleproduktindustrin.
Efter en férsvagning av varuexporten under
andra halviret 2002 ¢kade dterigen varuexporten
i god takt under férsta halvdret 2003. Upp-
gingen under forsta halviret 2003 omfattade fler
branscher in uppgangen dret fore.

Aven i ir forefaller dterhimtningen i export-
industrin stanna av under det andra halviret.
Konjunkturinstitutets barometer fér det andra
kvartalet visar pd en svag utveckling av exportor-
deringdngen. Orderstocken bedéms av féretagen
vara liten. Foretagen uttrycker vidare missnoje
med konkurrenssituationen. Statistiska central-
byrins uppgifter rérande orderingdng och in-
képschefernas index tyder pd en nigot bittre ut-
veckling, men helhetsintrycket ir likvil att ex-
portindustrin stdr infér ett svagt andra halvér.
Innevarande 3r bedéms varuexporten 6ka med
4,1 %.

Forutsittningarna for att varuexporten skall
vixa sig starkare 2004 ir goda. Den internatio-
nella dterhimtningen innebir att efterfrigan pd
svenska exportvaror okar. Till viss del vintas den
internationella uppgéngen vara investeringsledd,
vilket gynnar Sverige eftersom investeringsvaror
viger tungt i den svenska exporten. Arsgenom-
snittet fér varuexporttillvixten 2004 hills till-
baka av att varuexporten under det andra halv-
dret 2003 forvintas vara dimpad och av att den
internationella investeringskonjunkturen sanno-
likt fortfarande ir relativt svag under inledningen
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av 2004. Som 4rsgenomsnitt forutses varuex-
porten oka med 5,8 % 2004. Under loppet av
2004 okar varuexporten med 7,9%.

Efter flera &r av nedging steg varuimporten
under det férsta halviret 2003 jimfért med mot-
svarande period ett dr tidigare. Fér heldret 2003
bedéms varuimporten 6ka med 4,5 %, vilket ir
en stark utveckling i férhéllande till efterfrige-
komponenternas tillvixt. En viktig delférklaring
till detta dr att importpriserna for bearbetade va-
ror har fallit 1 tv4 &rs tid till f6ljd av en starkare
krona. Nir importerade varor blir relativt sett
billigare 1 férhillande till inhemskt producerade
varor okar importefterfrigan frin hushdll och
foretag. Under 2004 stirks importtillvixten yt-
terligare och uppgdr till 6,1 %. En tilltagande ex-
port av bearbetade varor och 6kande invester-
ingar, sirskilt maskininvesteringar, bidrar till ett
stigande importbehov.

Analysen av tjinstehandeln pédverkas av att
statistiken avseende utrikeshandeln med tjinster
har lagts om. Jimférelser mellan 2002 och 2003
forsvaras dirmed. Det dr dock rimligt att utgd
ifrdn att tidnsteexporten fdljer samma monster
som varuexporten och stirks nista dr. Tjanste-
importen péverkas 1 positiv riktning av att ut-
landsresandet férefaller ha stabiliserats och be-
déms 6ka under slutet av 2003. Sammantaget
forvintas tjinstenettot ge ett positivt tillvixtbi-
drag 2003 motsvarande 0,3 procentenheter och
ett positivt tillvixtbidrag 2004 pa 0,1 procenten-
heter. Det svirbedomda statistiska underlaget
innebir att prognoserna 6ver tjinstehandeln ir
osedvanligt osikra.

Investeringarna vintas fortsitta att minska i ar.
Investeringsnedgingen ir bred och omfattar s3-
vil varu- som tjinstebranscherna. Bostadsinve-
steringarna forutses efter ett antal &r med hoga
tillvixttal falla tillbaka och dven de kommunala
investeringarna visar en negativ utveckling. Ett
undantag ir de statliga investeringarna, som okar
till f6ljd av satsningar pd infrastruktur. Totalt
sett sjunker investeringarna 2003 med ca 1,8 %
(se tabell 1.3). De senaste &rens anpassning av
kapitalbestindet vintas medféra att investering-
arna okar nista ar for att produktionskapaciteten
skall vara tillricklig fér att méta den stigande
efterfrigan. Investeringskonjunkturen ir fortfa-
rande s3 pass svag att en uppging 1 investerings-
aktiviteten blir tydlig forst en bit in pd 2004.
Hogre efterfrigan frdn omvirlden, ett 1igt rin-
telige och det faktum att kapacitetsutnyttjandet
sedan en tid tillbaka har 6kat i ett antal branscher
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ir faktorer som bidrar till att investeringarna
nista r bedoms 6ka med nistan 3 %.

Investeringarna inom industrin {61l med 5,0 %
ar 2001 och med 7,8 % 4r 2002. I 4r vintas de
falla med ytterligare ca 4,5 %. Totalt sett innebir
det att investeringsnivdn 2003 ir ca 16 % ligre in
dr 2000. Nedgingen ir ett resultat av att nivin
tidigare var mycket hég och av att det di ull viss
del handlade om en f6r snabb expansion till f6l;d
av alltfér optimistiska  framtidsférvintningar.
Industrin bedéms nu i stort ha anpassat inve-
steringsvolymerna till rddande produktionsbe-
hov. For att mota den stigande efterfrigan okar
industriinvesteringarna med ca 6 % ar 2004.

Investeringsutvecklingen i tjinstesektorn har,
liksom i industrin, varit svag under de senaste
sren. Ar 2002 f5ll investeringarna i tjinstesek-
torn med hela 8 %. Bilden av investeringsut-
vecklingen 1 tjdnstesektorn dr splittrad. Inom
handel, finansiell verksamhet och hush&llstjins-
teverksamhet bedéms investeringarna 6ka nigot
redan 1 &r. I branscherna foretagstjinster, hotell
och restaurang samt fastighetsverksamhet fort-
sitter diremot investeringarna att falla. Ingen
dterhdmtning vintas vare sig 1 r eller nista &r vad
giller byggandet av kommersiella lokaler. Totalt
sett férutses investeringarna inom tjinstesektorn
minska med 1,1 % 1 ar. Hogre aktivitet i ekono-
min leder till att de 6kar med 2,4 % 3r 2004.

Bostadsinvesteringarna  férutses falla med
4,2 % 1 4r efter en uppging med 10,4 % 1 fjol.
Forsimringen forklaras framfor allt av att byg-
gandet av flerbostadshus har minskat. Detta kan
sannolikt forklaras av att [onsamheten 1 att bygga
bostadsritter i storstadsregionerna har sjunkit,
vilket bide beror pd en dimpad efterfrigan och
stigande  produktionskostnader. Bostadsbrist
och ett l8gt rintelige bedéms resultera i att fler-
bostadsbyggandet 3terigen okar nista &r. Det
nya investeringsstodet riktat till viss produktion
av hyresritter, motsvarande en momssinkning
fran 25 % till 6 %, bedéms ocksd stimulera byg-
gandet 2004 och dren direfter. Sammantaget
forutses bostadsinvesteringarna 2004 oka med
2,1 %.

Under férsta halviret 2003 bidrog, enligt na-
tionalrikenskaperna, lagerinvesteringar med 0,5
procentenheter till BNP-tillvixten. I Konjunk-
turinstitutets kvartalsbarometer rapporterar sivil
industrin som handeln ett stigande missnéje med
alltfor stora lager. En lageranpassning forutses
dga rum redan under det andra halviret, varfér
bidraget till BNP-tillvixten i &r begrinsas till 0,2
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Tabell 1.3 Forsorjningsbalans

Miljarder Procentuell volymforandring

kronor
2002} 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Hushéllens konsumtionsutgifter 1139 4,02 0,2 1,3 1,9 2,1 2,0 2,0
Offentliga konsumtionsutgifter 656 0,72 0,9 2,1 0,7 0,4 0,6 0,6
Statliga 188 -2,8 -2,5 1,7 1,0 0,0 0,0 0,0
Kommunala 468 2,2 2,4 2,3 0,6 0,6 0,9 0,9
Fasta bruttoinvesteringar 400 6,6 0,8 -2,5 -1,8 2,8 55 51
Naringsliv exkl. bostader 280 9,6 -0,2 -6,9 -2,1 3,2 55 49
Bostader 49 10,0 3,6 10,4 4,2 2,1 12,0 12,0
Myndigheter 70 -8,1 4.2 9,5 1,0 1,6 1,1 11
Lagerinvesteringar® 4 0,5 -0,4 -0,1 0,2 0,1 0,0 0,0
Export 1012 11,3 -0,8 0,4 3,7 54 6,2 6,1
Import 871 11,5 -3,5 -2,7 31 54 6,0 6,1
BNP 2340 44 11 19 14 20 2,6 25

! Lopande priser.

2 Exklusive effekten av att Svenska kyrkan 1 januari 2000 dverfordes fran kommunsektorn till hushallssektorn i nationalrdkenskaperna. Inklusive denna effekt ar
utvecklingstalen fér ar 2000 for hushallens konsumtion 5,0 %, for offentlig konsumtion —1,1 % och for kommunal konsumtion —0,3 %.

% Forandring uttryckt i procent av BNP foregaende ar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

procentenheter. I samband med att industrin
under nista &r okar sin produktion vixer lagren
ytterligare och bidrar med 0,1 procentenhet till
BNP-tillvixten.

Trots en svag konjunkturutveckling steg de
reala disponibla inkomsterna under 2001 och
2002 med sammanlagt drygt 7 %. Av denna k-
ning férklaras ca 5 procentenheter av ekono-
miska reformer, frimst skattesinkningar. Kraf-
tigt fallande borskurser forsimrade hushillens
finansiella formdgenhetssituation och bidrog till
att hushéllen upplevde en stor osikerhet. Hus-
hillen reagerade med att 6ka sitt sparande. Un-
der 2001 och 2002 steg dirfor hushdillens kon-
sumtionsutgifter ssmmantaget endast med 1,5 %.

Forutsittningarna har nu férindrats och ir i
ett antal avseenden de omvinda jimfért med
dren 2001 och 2002. Stigande bérskurser har i &r
stirkt hushéllens finansiella f6rmdgenhetsstill-
ning och en kraftig nedvixling har skett 1 ok-
ningstakten f6r hushéllens inkomster. Hushal-
lens reala disponibla inkomster beriknas cka
med ca 1,5 % 1 4r och med ca 1 % 4r 2004. Hus-
hillens konsumtion bedéms 6ka med ca 2 %
bade 1 &r och nista dr. Hushéllen vintas foljaktli-
gen minska sitt sparande ndgot.

Det liga rinteliget, den stabila reala f6rmo-
genhetsutvecklingen och en stigande tillf6rsikt
infér framtiden ir faktorer som stédjer den, i
forhdllande till konjunkturliget i 6vrigt, starka

konsumtionsprognosen. Nationalrikenskaperna
for forsta halviret 2003 och detaljhandelsstatistik
t.o.m. juli férmedlar ocksa bilden av en god kon-
sumtionsutveckling. Ett utmirkande inslag 1 de
senaste drens konsumtionsmonster ir att upp-
gingen till allra storsta del férklaras av okad
konsumtion av varor. Tjinstekonsumtionen lig-
ger diremot i stort sett kvar pi samma niva som 1
slutet av 2000. En sannolik delférklaring till
detta monster dr att priserna fér minga varu-
grupper har 6kat 1 mycket lingsam takt eller
t.o.m. fallit.

Efter tvi rs nedging steg de statliga konsum-
tionsutgifterna 1 fasta priser med 1,7 % &r 2002.
Forsta halviret 2003 tyder pd en nigot svagare
okningstakt bla. pd grund av utgiftsbegrins-
ningar inom férsvaret. Totalt bedéms de statliga
konsumtionsutgifterna stiga med 1% &r 2003.
Under 2004 vintas den statliga konsumtionen
vara oférindrad.

Expansionen av de kommunala konsumtions-
utgifterna har dimpats under fjirde kvartalet
2002 och foérsta halviret 2003. De kommunala
konsumtionsutgifterna minskade enligt national-
rikenskaperna med 0,1 % foérsta halviret 1 &r
jamfért med samma period i fjol. Kommunalar-
betarnas strejk under det andra kvartalet 2003
bidrog till ett visst produktionsbortfall i de
kommunala verksamheterna. Rensat frin effek-
ten av strejken 6kade den kommunala konsum-
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tionen med 0,5 % forsta halviret 2003. En viss
dtertagning av produktionsbortfallet vintas un-
der andra halvdret och konsumtionen for heldret
2003 beriknas 6ka med 0,6 %.

Ar 2004 avtar inkomstokningen trots en for-
utsedd héjning av kommunalskatterna. Vidare
vintas vidtagna besparingar fi effekt, vilket be-
riknas medféra att konsumtionsékningen be-
grinsas till 0,6 % dven nista ar.

Tillvaxtens och sparandets sammansattning

BNP-tillvixten férutses 6ka frin 1,4 % 1 4r till ca
2,5% 4&ren 2005 och 2006. Tillvixtforstirk-
ningen forklaras av att tillvixtbidraget frin inve-
steringarna okar frdn 0,3 procentenheter 2003
till +0,5 procentenheter 2004. Under de s.k.
medelfristdren bidrar investeringarna &rligen
med 1 procentenhet till tillvixten. Tillvixtbidra-
get frin hushillens konsumtionsutgifter vintas
frin och med i &r ligga stabilt kring 1 procenten-
het per &r. Exporten utvecklades svagt 2002, men
tillvixtbidraget frén utrikeshandeln dominerades
helt av att importen utvecklades dnnu svagare.
Utrikeshandelns bidrag minskar frin 1,2 pro-
centenheter 2002 till 0,5 procentenheter 2003 fér
att sedan ligga kvar runt 0,5 procentenheter. Bi-
draget frin offentliga konsumtionsutgifter
minskar frin 0,6 procentenheter &r 2002 will
0,2 procentenheter &r 2003 (se tabell 1.4).

Tabell 1.4 Bidrag till BNP-tillvaxt

Procentenheter
2002 2003 2004 2005 2006
Hushéllens
konsumtionsutgifter 0,6 0,9 1,0 1,0 1,0
Offentliga
konsumtionsutgifter 0,6 0,2 0,1 0,2 0,2
Fasta bruttoinvesteringar -0,4 -0,3 0,5 0,9 0,9
Lagerinvesteringar -0,1 0,2 0,1 0,0 0,0
Netto utrikeshandel 1,2 0,5 0,4 0,5 0,5
Export 0,2 1,6 2,4 2,8 2,9
Import LT =11 =20 =23 =25
BNP 19 14 2,0 2,6 2,5

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det totala sparandet i ekonomin, bruttosparan-
det, vintas stiga frin 21,6 % av BNP 2003 till
23,0 % av BNP 2006. Uppgingen beror framfor
allt pd att den prognoserade investeringstillvix-
ten resulterar 1 ett 6kat realt sparande. Den grad-
visa forbittringen av de offentliga finanserna bi-
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drar till att héja ekonomins samlade finansiella
sparande och dirmed ocksd bruttosparandet (se
tabell 1.5).

Tabell 1.5 Sparandets sammansattning

Lépande priser, procent av BNP

2002 2003 2004 2005 2006

Realt sparande 17,2 16,7 16,9 17,3 17,8
Fasta investeringar 17,1 16,4 16,5 17,0 17,4
Lagerinvesteringar 0,2 0,3 0,4 0,4 0,4

Finansiellt sparande’ 4.4 49 49 51 52
Offentlig sektor 1,1 0,2 0,4 1,2 1,6
Hushall 4,6 4.4 4,0 3,4 3,3
Foretag -1,3 0,3 0,5 0,5 0,3

Bruttosparande 21,6 216 218 224 230

! Enligt Rikshankens definition.
Kallor: Statistiska centralbyran, Riksbanken och Finansdepartementet.

Arbetsmarknaden

Enligt arbetskraftsundersskningen (AKU) var
sysselsittningsnivin under det férsta halvéret
2003 i stort sett oférindrad 1 jimfoérelse med for-
sta halviret 2002. Utvecklingen av nyanmilda
lediga platser, varsel och KI:s kvartalsbarometer
visar entydigt att arbetskraftsefterfrigan f6r nir-
varande dr l3g. Mot bakgrund av arbetsmark-
nadsindikatorerna och konjunkturliget i stort
kan sysselsittningen férvintas minska nigot un-
der resten av 2003 och i bérjan av 2004. Produk-
tionen i niringslivet bedéms stirkas gradvis un-
der loppet av 2004. Det dréjer dock till andra
halviret 2004 innan 6kad produktion leder till en
hégre efterfrigan pd arbetskraft. Sammantaget
forutses sysselsittningen minska med 0,2 % i 4r
och 6ka med 0,1 % &r 2004. Under loppet av
2004 6kar dock sysselsittningen med 0,5 %.

Under de senaste dren ir det framfor allt
kommunsektorn som har haft en positiv syssel-
sittningstillvixt. Aven i &r och nista &r férutses
den kommunala sysselsittningen stiga, om in 1
betydligt [ingsammare takt in tidigare. Som tidi-
gare nimnts ir det ekonomiska liget emellertid
anstringt 1 mdnga kommuner och landsting, vil-
ket bl.a. har resulterat i att antalet nyanmilda le-
diga platser i offentlig verksamhet nu minskar
och att varslen 6kar.

Aren 2002 och 2003 bedéms antalet arbetade
timmar ha minskat med sammanlagt 2 % trots
att sysselsittningen i antalet personer ir ofér-
indrad. Anpassningen till en ligre arbetskrafts-
efterfrigan har siledes skett genom att medelar-



betstiden har fallit kraftigt. En forklaring till den
fallande medelarbetstiden ir att frinvaron har
okat, vilket bla. beror pd ckad sjukfrinvaro.
Minskningen av medelarbetstiden ir ocksd ett
resultat av att antalet arbetsdagar ir ligre till
foljld av kalendereffekter. Kalendereffekten
vinds nista &r i motsatt riktning eftersom 2004
omfattar fyra fler vardagar in 2003. Antalet ar-
betade timmar blir dirfér hogre. Totalt sett
vintas 6kningen bli 0,5 %. Eftersom ¢kningen 1
antalet timmar inte vintas leda till att produktio-
nen Okar 1 motsvarande grad, s& paverkas dven
produktivitetstillvixten negativt.

Nedtrappningen av kunskapslyftet och ett
mindre antal deltagare 1 konjunkturberoende ar-
betsmarknadspolitiska program har bidragit till
en relativt kraftig uppgdng 1 arbetsutbudet. Ar-
betsutbudet férvintas stiga med 0,6 % &r 2003,
vilket tillsammans med den férutsedda syssel-
sittningsminskningen innebir att den 6ppna ar-
betslésheten 6kar frin 4,0 % ar 2002 till 4,7 % 1
ar. Ar 2004 prognoseras en uppgang i arbetsut-
budet med 0,1 %. Dirmed ligger den 6ppna ar-
betslosheten kvar pa 4,7 %.

Offentliga finanser

Den offentliga sektorns finansiella sparande har
minskat frin 4,6 % av BNP 2001 till 1,1 % av
BNP 2002. En svag utveckling av inkomsterna
och ckade utgifter medfor att 6verskottet mins-
kar till 0,2% av BNP i 4r. Den vintade upp-
gingen 1 ekonomin bidar il att éverskottet sti-
ger till 0,4 % av BNP 2004. Kalkylen for 2005
och 2006 innebir att utgifterna minskar som an-
del av BNP, och sparandet okar dirmed till
1,2 % respektive 1,6 % av BNP.

Statistiska centralbyrdn har beslutat att 6vergd
till att redovisa den offentliga sektorns finanser
med periodiserade skatter. De periodiserade spa-
randet beriknas bli nigot hégre under de kom-
mande dren jimfért med SCB:s nuvarande
redovisning (se tabell 1.6 och avsnitt 11.1).

Jimfort med vdrpropositionen har sparandet
reviderats ned huvudsakligen till f6ljd av ligre
skatteinkomster. For 2004 beriknas sparandet
bli 13 miljarder kronor ligre.

Det finansiella sparandet férdelas 2003 mellan
den offentliga sektorns tre delar s3 att staten far
ett underskott pd 2,2 % av BNP medan &lders-
pensionssystemet visar ett overskott pd drygt
2 % av BNP. Det statliga underskottet beriknas
minska under prognosperioden samtidigt som
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pensionssystemets dverskott dr i stort sett ofor-
dndrat. Den kommunala sektorns finansiella spa-
rande vintas visa underskott 2004-2006 efter ett
dverskott 2003. Underskotten bedéms vara for-
enliga med ett positivt resultat som det definie-
ras 1 balanskravet f6r kommuner och landsting.

Det hoga finansiella sparandet i bérjan av
2000-talet medférde att nettoskulden vindes till
en positiv finansiell férmégenhet 2001. Kraftiga
virdeminskningar pd den offentliga sektorns in-
nehav av aktier under 2002 medférde iter en
nettoskuld, trots ett fortsatt positivt sparande. I
prognosen gors inget antagande om framtida
virdeférindringar med undantag av effekten pi
statsskulden av valutakursens utveckling. Det
innebir att nettoskulden utvecklas i takt med det
finansiella sparandet. Det positiva sparandet
medfér att nettoskulden minskar under pro-
gnosperioden.

Tabell 1.6 De offentliga finanserna

Procent av BNP
2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 56,8 56,4 564 56,1 56,0
Skatter! 51,8 51,2 51,2 508 50,6
Utgifter 558 56,3 56,0 549 543
Finansiellt sparande 1,1 0,2 0,4 1,2 1,6
Periodiserat sparande 0,2 0,4 0,6 1,4 1,9
Strukturellt sparande 0,6 1,2 1,3 1,8 2,0
Konsoliderad bruttoskuld 52,7 51,7 51,5 50,0 483
Nettoskuld 3,7 2,6 2,0 08 0,9

! Inklusive skatter till EU.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den finansiella nettoskulden vid utgingen av
2002 var enligt preliminira finansrikenskaper 28
miljarder kronor, eller drygt 1 % av BNP, hogre
in vad som beriknades i1 virpropositionen. Den
hégre utgdngsnivin och ett ligre sparande under
prognosperioden medfér att en positiv finansiell
stillning nds forst 2006, i stillet for 2005, vilket
var bedémningen i virpropositionen.

Fordelningen av det finansiella sparandet
mellan staten och &lderspensionssystemet med-
for att forbittringen av den finansiella still-
ningen sker genom 6kade tillgingar 1 pensions-
systemet. Underskottet 1 statens finansiella
sparande innebir att skuldsidan i den offentliga
sektorns balansrikning dkar under prognosperi-
oden. Skuldékningen ir dock inte stérre dn att
statsskulden och den konsoliderade bruttoskul-
den fortsitter att minska som andel av BNP.

17



PROP. 2003/04:1 BILAGA 2

Dagarnas inverkan pa BNP
Bruttonationalprodukten (BNP) mits under en
viss tidsperiod, oftast ett kalenderr eller ett
kvartal. Sett ifrin produktionssidan kan BNP
beriknas som produkten av det totala antalet
arbetade timmar i ekonomin och den genom-
snittliga produktionen per timme, dvs. produkti-
viteten. Det totala antalet arbetade timmar 1
ekonomin kan férmodas variera med kalendern,
exempelvis genom lingden pd ett &r (antalet
dagar) eller genom férdelningen av dagar mellan
vardagar och helgdagar.

Nista ar skiljer sig kalendern pitagligt ifrin
innevarande ir. Dels ir det skottir, vilket inne-
bir en dag mer dn i &r. Dels infaller fler helgdagar
pa lordagar och sondagar dn i &r, vilket gor att
antalet vardagar blir storre. Totalt sett bestar
2004 av fyra fler vardagar in 1 dr. Dessutom har
2004 tvd firre “vanliga” l6rdagar vilket verkar i
motsatt riktning dvs. minskar antalet arbetade
timmar.

Hur mycket dessa kalendariska férindringar
kommer att pdverka det faktiska antalet arbetade
timmar ir inte sjilvklart. Enbart 6kningen med
fyra vardagar motsvarar en 6kning av antalet
arbetade timmar med 1,6 %. Om hinsyn ocksd
tas till tvd firre lordagar kan effekten uppskattas
till 1,1 %.! Ar 2004 innehiller ocks3 sex firre
klimdagar, vilket talar for en dnnu stérre kalen-
dereffekt.

En forutsittning for att den slutliga effekten
pd antalet arbetade timmar skall bli s& hog ir
dock att férdelningen av arbetstimmar mellan
vardagar, l6rdagar och helgdagar bestdr mellan
dren. Det dr rimligt att anta att stora kalendariska
forindringar 1 viss mn kan kompenseras genom
mer eller mindre helgarbete. I slutindan vintas
dirfor effekten inte bli s& markant. Finans-
departementets bedémning ir att den totala
kalendereffekten pi antalet arbetade timmar ir
0,6 %. Vidare dr det rimligt att anta att antalet
sysselsatta inte pdverkas av kalendern. Detta gor
1 sin tur att medelarbetstiden pdverkas 1 samma
utstrickning som det totala antalet timmar, dvs.
6kar med 0,6 %.

Det storre antalet arbetade timmar vintas inte
sld igenom fullt ut pd produktionen. BNP-
tillvixten bedéms alltsd inte bli 0,6 procent-

O rikneexemplet har antagits att det sker mindre produktion pa 16rdagar
in pd vardagarna (méndag—fredag). Antalet arbetade timmar pd 16rdagar
har antagits vara hilften s ménga som de p8 vardagar.

enheter hogre till f6ljd av fler arbetade timmar.
Anledningen ir att dven den genomsnittliga pro-
duktiviteten antas férindras.? Enkelt uttrycke
forvintas foretagen kunna justera produktionen
s& att ett mindre antal arbetsdagar 1 viss mén
kompenseras med hégre produktivitet. P4 mot-
svarande sitt leder fler arbetsdagar till ligre pro-
dukuivitet.

En grov uppskattning, som vilar pd berikning-
ar frdn Konjunkturinstitutet (KI), ir att den
samlade kalendereffekten pd BNP-tillvixten ir
ca 0,3 procentenheter fér 20043 For nista &r
bedéms den faktiska BNP-tillvixten uppgd till
2,0 % medan den kalenderkorrigerade endast
uppgdr till ca 1,7 %. Historiskt sett dr kalender-
effekten nista ar pdtaglig. Enligt KI:s estimerade
kalendereffekter frin tidigare ar f&r man g2 till-
baka till bérjan av 1980-talet for att finna effek-
ter av samma storlek.

Finansdepartementet  gér  vanligen en
kalenderkorrigerad prognos foér nistkommande
&r for att underlitta vid bedémningen av den
underliggande ekonomiska utvecklingen. Efter-
som departementets prognoser éver den eko-
nomiska utvecklingen anvinds som
berikningsunderlag for statsbudgeten ir dock
dven en uppskattning av den faktiska utveck-
lingen av stor vikt. Eftersom kalendereffekten ir
ovanligt stor 2004 gors dirfor 1 nuvarande
prognos en bedémning av den faktiska
utvecklingen.

Empiriska skattningar frén bdde SCB och KI
tyder pd att det finns en statistiskt signifikant
kalendereffekt men att den vanligtvis inte ir sir-
skilt stor. Det dr dirfér 1 normalfallet ingen
storre skillnad mellan att berikna en faktisk
BNP och en kalenderkorrigerad BNP. Sannolikt
har kalendereffekten dven minskat 6ver tiden 1
takt med att produktionen blivit alltmer flexibel.
Nuvarande produktionsstruktur méjliggor att
produktionen, 1 brist pd vardagar, i storre
utstrickning kan ske p3 helger.

2 Om produktiviteten inte skulle dndras till f8ljd av kalendern skulle
antalet timmar f3 fulle genomslag p3 produktionen eftersom det
approximativt giller att BNP-tillvixten dr summan av férindringen i
antalet arbetade timmar och produktivitetsférindringen.

3scB uppskattar den empiriskt verifierbara kalendereffekten pd BNP till
ca 40 % av den effekt som direkt kan riknas fram frin kalendern. (Ohlén,
S, Sisongrensning av Nationalrikenskaperna, SCB, 2003)
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2 Internationell utveckling

Konjunkturen i den internationella ekonomin
vintas sakta vinda uppdt under hdosten.
Avmattningen i den globala ekonomin har varit
mer utdragen in vad de flesta bedémare férutsdg
for ett &r sedan. Efter en forsiktig dterhimtning
under  férsta  halviret 2002  tappade
kon]unkturuppgangen dter fart och fram till
sommaren 1 ar har utvecklingen varit mycket
dimpad. Sedan viren 2003 finns emellertid
tydliga tecken 1 Forenta staterna och i Japan pd
att  konjunkturen vint uppit och goda
forutsittningar finns f6r att konjunkturen stirks
1 euroomridet under hosten.

De senaste irens svaga utveckling kan till
stora delar forklaras av de orealistiskt hoga
forvintningar som priglade senare delen av
1990-talet vilket ledde till betydande 6ver-
investeringar och uppdrivna bérskurser. Nir
forvintningarna inte infriades foll kurserna
markant pd virldens tongivande boérser och
foretagens finansiella  situation férsimrades
kraftigt. Rintorna pd foretagsobligationer steg
markant och den relativt héga skuldsittnings-
graden inom niringslivet tvingade fram en
betydande konsolidering av foretagens balans-
rikningar. Foretagens behov av att korrigera
kapitalstocken till féljd av tidigare &ver-
investeringar har resulterat 1 ett betydande fall i
investeringarna vilket forstirkts av sviktande
global efterfrigan.

Korrigeringen av foretagens dverinvesteringar
bedéms i stort vara avslutad och en investerings-
ledd uppging i den internationella konjunkturen
forutses ske under hésten 2003 och stirks
ytterligare under 2004. I Férenta staterna och
Japan har en dterhimtning av f6retagsvinsterna
och investeringarna  redan inletts. For
euroomrddets del ir liget ndgot mer svdrbedémt
eftersom investeringarna har fortsatt att ut-
vecklas svagt.

Foretagens forbittrade finansiella situation
och 6kade vinstmarginaler talar {6r en gynnsam
investeringstillvixt. Vinstmarginalerna har under
2003 okat vilket &terspeglas 1 en uppging pa
flertalet av virldens tongivande bérser efter tre
dr av fallande borskurser. Utvecklingen pa
kreditmarknaden har varit gynnsam for
foretagen med fallande rintor pi foretags-
obligationer och en 6kad tillging till riskkapital.
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Sammantaget forutses en uppging 1 inve-
steringarna under andra halviret 2003 som tar
fart ordentligt under nista 4r.

Den  forvintade  globala  konjunktur-
forbittringen understdds av att faktorer som
tidigare tyngt konjunkturen successivt har
minskat 1 betydelse. Den geopolitiska osikerhet
som ridde i samband med Irakkonflikten ledde
till stigande oljepriser och ndgot férsimrat for-
troende hos sivil féretag som hushall.
Osikerheten om det geopolitiska liget har under
viren och sommaren successivt avtagit och
risken for stora begrinsningar i olje-
produktionen har minskat. Oljepriset sjonk
redan i ett tidigt skede av Irakkriget frin mycket
héga nivder men har under sommaren &ter stigit
trots en svag internationell efterfrigan. Det
stigande oljepriset kan forklaras av l3ga
lagernivder i Forenta staterna och stor osikerhet
om den framtida oljeproduktionen i Irak.

En expansiv ekonomisk politik har de senaste
dren utgjort den frimsta tillvixtstimulansen i
den internationella ekonomin. Mot bakgrund av
det liga resursutnyttjandet i virldsekonomin
forutses en fortsatt expansiv ekonomisk politik
under 2003 och 2004 dven om styrrintorna 1
bdde Forenta staterna och euroomridet vintas
héjas successivt under 2004. I Forenta staterna
vintas bdde finans- och penningpolitiken vara
fortsatt expansiva medan det i euroomridet och
Japan ir penningpolitiken som utgér den frimsta
tillvixtstimulansen.

Det dr ocksi 1 Forenta staterna som en
konjunkturférstirkning syns tydligast. Redan i
viras stirktes hushdllens och foretagens
framtidstro vilket givit utslag i ¢kad konsum-
tionstillvixt  hos  hushdllen och stigande
investeringar. Foretagens finansiella situation har
successivt forbittrats och vinstmarginalerna ékat
vilket i stigande grad beror pd okade intikter
snarare in kostnadsbesparingar.

Den expansiva penningpolitiken i Forenta
staterna har lett tll att centralbankens styrrinta
ir den ligsta pid over fyra decennier. Den
finanspolitiska stimulansen, bla. 1 form av
omfattande skattelittnader, har haft en positiv
inverkan pd hushillens konsumtion. Ett ljusare
lige pd arbetsmarknaden nista r med fallande
arbetsloshet och stigande sysselsittning vintas
ge ytterligare st6d at konsumtionstillvixten.

Ar 2003 forvintas BNP-tillvixten i Férenta
staterna uppgd till 2,6 % vilket dr betydligt ligre
an det historiska genomsnittet. Ar 2004
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forvintas konjunkturen stirkas ytterligare och
BNP-tillvixten bedéms ni 3,8 %.

Forenta staterna férutses ligga tvd till tre
kvartal fére euroomrddet i konjunkturcykeln
och konjunkturférstirkningen férutses folja ett
brantare férlopp in uppgdngen i euroomradet. I
euroomrddet har under 2002 och 2003
hushillens konsumtion, 1 likhet med Foérenta
staterna, utgjort den huvudsakliga drivkraften
for tillvixten. Konsumtionstillvixten har dock
varit mer mattlig, vilket delvis kan forklaras av
att den finanspolitiska stimulansen varit
betydligt mindre in 1 Forenta staterna. I
euroomrddet  har  hushdllens konsumtion
understétts av en stabil 6kning av reallonerna.

Sedan bérjan av 2002 har euroomridets
exportutsikter forsimrats till f6ljd av en svag
global  efterfrigan  och  en  betydande

forstirkningen av euron gentemot dollarn.
Industriproduktionen och investeringarna har 1
stort sett utvecklats negativt under de senaste tv3
dren och visar dnnu inga tydliga tecken pd en
uppging.

En rad fértroendeindikatorer vittnar emeller-
tid om att foretagen och hushéllen nu ser mer
optimistiskt pd framtiden. Foretagens finansiella
situation har forbittrats och investeringsned-
gingen bedéms ha bottnat.

BNP-tillvixten 1 euroomridet som helhet
forutses stanna vid méttliga 0,5 % &r 2003 och
oka till 1,8 % &r 2004. Uppgangen 1 euroomrédet
bedéms inledningsvis till stérsta delen stodjas av
en 6kad inhemsk efterfrigan men i takt med att
global efterfrigan stirks under 2004 férvintas
utrikeshandelns tillvixtbidrag 6ka.

I Japan ir det diremot utrikeshandeln som har
utgjort drivkraften i ekonomin. Tillvixten drivs
dven av en markant investeringsuppging. Det
kirva liget pd arbetsmarknaden och den
ihdllande deflationen verkar emellertid dim-
pande pa hushillens konsumtion. Aven om flera
indikatorer den senaste tiden tyder pd en svag
forbittring av japansk ekonomi kvarstdr stora
strukturella problem att losa. BNP-tillvixten
forvintas uppgd till 1,8 % &r 2003 och 1,1 % ar
2004.

I 6vriga Asien ir tillvixten fortsatt mycket
stark, driven frimst av en positiv export-
utveckling.  Sammantaget forutses den globala
ekonomin vixa med 3,2 % &r 2003 och 4,0 % ir
2004. Marknadstillvixten f6r svensk export, som
utgdr ett handelsviktat genomsnitt av import-
tillvixten pd Sveriges viktigaste export-
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marknader, vintas 6ka med 4,3 % 3r 2003 och
7,8 % ar 2004.

Tabell 2.1 BNP-tillvaxt, KPI och arbetsloshet

Procentuell féréndring

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bruttonationalprodukt

Vaérlden 22 30 32 40 39 39
Forenta staterna 0,3 2,4 2,6 38 3,6 3,6
Japan 04 02 18 11 1,0 1,0
EU! 16 1,1 0,7 1,9 28 2]
Euroomréadet 1,5 0,9 0,5 1,8 2,8 2,7
Tyskland 08 02 0,0 16 2,5 2,3
Frankrike 18 1,2 0,4 16 2,1 2,6
Italien 7 04 04 1,7 2, 2,6
Storbritannien 2,1 1,9 1,7 24 2,8 2,8
Norden 14 18 1,2 2,2 2,5 2,4
Danmark 14 2,1 0,9 2,1 2,6 2,5
Finland 1,2 2,2 1,7 2,8 29 25
Norge 19 1,0 0,6 2,2 1,9 19
Konsumentpriser’

EU 2,2 2,1 1,9 1,7 1,9 18
Euroomréadet 2.3 2,3 2,0 1,7 1,9 1,9
Forenta staterna 2,8 1,6 23 2,2 2,2 2,2

Arbetsldshet, procent av arbetskraften®

EU 7,4 1,7 8,2 8,2 7.8 75
Euroomréadet 8,0 8.4 8,9 9,0 85 81
Forenta staterna 48 58 6,0 55 53 52

Marknadstillvaxt,
bearbetade varor -0,3 2,2 43 7.8 8,1 15

ISiffror for EU innefattar nuvarande 15 medlemsstater for samtliga ar.
2HIKP for EU-lander och KPI for Forenta staterna.

*|LO-definitionen for EU-lander och nationell definition for Férenta staterna.
Kallor: Nationella kallor och Finansdepartementet.

2.1 Utvecklingen i Europa
Euroomradet

I slutet av 2002 dimpades &ter konjunkturen i
euroomrddet efter en kort period av viss
forbittring. Efter ett forsta halvir 2003 med
mycket svag ekonomisk utveckling, inte minst i
stora linder som Tyskland, Frankrike och
Italien, har det under sommaren kommit tecken
pd att en forsiktig forbittring av tillvixten ir pd
vag.

Euroomridets sammanlagda BNP stagnerade
1 det nirmaste helt under det férsta halvdret
2003. Forsvagad konkurrenskraft till foljd av



eurons forstirkning och ett dimpat inter-
nationellt efterfrigelige bidrog till mycket svag
exportutveckling. Aven industrikonjunkturen
som helhet forsimrades och féretagens
investeringar fortsatte att minska. Detta tyder pd
att det hos foretagen finns ett behov att
ytterligare anpassa kostnader och minska skulder
efter tidigare Overinvesteringar.  Anstring-
ningarna att forbittra resultaten underlittas
dock av det l3ga rinteliget.

Ligre rinteutgifter mojliggjorde  ockss,
tillsammans med en relativt god utveckling av de
disponibla inkomsterna, en méttlig men stabil
okning av hushdllens konsumtion i bérjan av
2003. Ligre energipriser och fallande inflation
var ytterligare faktorer som torde ha stabiliserat
utvecklingen fér hushillen under senviren och i
viss min motverkat de negativa konsekvenserna
av en svag arbetsmarknad. Uppgingen 1
arbetslgshet under de senaste tvd dren har dock
varit relativt mdttlig, ca 1 procentenhet 1
euroomrddet som helhet. Bland annat tyder
fallande produktivitetstillvixt pd att foretagen till
viss del valt att behdlla sin personalstyrka i
vintan pa en efterfrigeuppging.

Positiva  konjunktursignaler  har  under
sommaren blivit synliga pi flera omriden.
Borskurserna har stigit och féretagsfortroendet
har stirkts pitagligt i flera linder, inte minst i
Tyskland dir ocksd orderingdngen for
tillverkningsindustrin vint uppt. Aven konsu-
menter och foretag inom detaljhandeln i
euroomridet har blivit mer optimistiska.
Uppgingen i flera s.k. fértroendeindex har
emellertid skett frdn ett mycket svagt utgings-
lige. Det dr ocksi negativt att industri-
produktionen har fortsatt att falla och
arbetslosheten att stiga i flertalet linder.

Sammantaget forutses endast en forsiktig
tillvixtforbittring under hosten. Den expansiva
penningpolitiken torde dven framdver stimulera
den ekonomiska aktiviteten. I takt med att
foretagen betalar av pd sina skulder och
forbattrar sina resultat vintas ett stdrre utrymme
finnas f6r nya investeringar och p sikt fér hogre
sysselsittning. Samtidigt har konjunkturen i
Nordamerika och Asien vint uppdt, vilket s3
smaningom beddéms leda till 6kad export frin
euroomridet. Till skillnad frdn tidigare
konjunkturuppgingar vintas emellertid utrikes-
handeln som helhet inte vara en padrivande
faktor f6r BNP-tillvixten i euroomridet vare sig
for 2003 eller 2004.

PROP. 2003/04:1 BILAGA 2

For 2003 bedoms BNP-tillvixten stanna vid
méttliga 0,5 %. For 2004 vintas en tydligare
dterhimtning i euroomridet, dd BNP forutses
vixa med 1,8%. Okad inhemsk efterfrigan
bedéms utgdra den huvudsakliga drivkraften for
tillvixten.  Hushillens  konsumtionstillvixt
forutses stirkas gradvis, gynnad av ett ligt
rintelige och en relativt god inkomstutveckling.
Endast en mdttlig uppging i investeringarna
vintas under slutet av 2003. Nista &r forvintas
investeringstillvixten bli nigot starkare till foljd
av forbittrad resultatutveckling hos foretagen,
inte minst 1 industrisektorn. D3 foretagen
bedéms ha viss dverkapacitet pd personalsidan
forutses arbetsmarknadsutvecklingen vara svag
en bra bit in pi nista dr. Inflationen ser ut att
fortsatt dimpas till slutet av prognosperioden
mot bakgrund av att det finns stora lediga
resurser 1 ekonomin. Under 2004 vintas
inflationen vara ligre in 2 %.

Flera faktorer gor att osikerheten om styrkan
och uthilligheten 1 den vintade konjunktur-
uppgangen ir betydande. Inte minst giller detta i
vilken utstrickning féretagen har kunnat skira
ner kostnader och minska sina skulder, och
dirmed hur mycket utrymme som finns for
klara resultatforbittringar pa kort sikt. Fortsatt
svag resultatutveckling skulle kunna leda till en
svagare utveckling dn vintat for investeringar,
sysselsittning och 1 férlingningen ocksd for
hushillens konsumtion. En annan betydande
osikerhetsfaktor dr vixelkursutvecklingen. En
markerad appreciering av euron kan leda till att
utrikeshandeln blir en betydande himsko pé den
ekonomiska utvecklingen.

Storbritannien

De brittiska hushillens konsumtion vixte linge
starkt trots den internationella konjunktur-
svackan. Stédjande faktorer var en gynnsam
utveckling pd arbetsmarknaden, kraftigt stigande
fastighetspriser och en god utveckling av de
disponibla inkomsterna. Den hoga
konsumtionstillvixten méjliggjordes ocksd till
viss del av okad skuldsittning. En tydlig
inbromsning skedde i bérjan av 2003. Aven om
konsumtionen direfter stirkts under sommaren
forutses for prognosperioden en mer dimpad
utveckling dn under senare 3&r. Hushillen
forutses oka sitt sparande och betala av pd sina
skulder. Det finns dock gott om positiva
konjunktursignaler ~som pekar mot att
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investeringar och utrikeshandel gradvis kommer
att ersitta konsumtionen som drivkrafter. Inte
minst vintas exportindustrin gynnas av ett nigot
svagare pund och starkare internationell
konjunktur. Samtidigt bidrar expansiv penning-
och finanspolittk med betydande fortsatt
stimulans. BNP-tillvixten bedéms bli 1,7 % Aar
2003 f6r att sedan accelerera till 2,4 % 4r 2004.

Norden

I de nordiska linderna utgjorde hushillens
konsumtion den frimsta drivkraften for
tillvixten férra 4ret. Konsumtionstillvixten
forsvagades visserligen 1 samtliga linder under
inledningen av 2003 men vintas stirkas igen
under &ret. Skattelittnader vintas ocksd
understddja BNP-tillvixten framéver.

Under inledningen av 2003 dimpades BNP-
tillvixten 1 Finland markant. Den {rimsta
anledningen var en svag exportutveckling,
framfor alle for telekomprodukter. Aven den
finska konsumtionstillvixten dimpades i bérjan
av 2003 men vintas 6ka igen under drets andra
hilft, stimulerad av héga nominella 16nepéslag
och skattelittnader. Nista &r vintas ocksd en
okning av sysselsittningen bidra positivt. BNP-
tillvixten 1 Finland bedéms bli 1,7 % 4r 2003 och
2,8 % ar 2004.

Den norska tillvixten var dimpad under 2002
och fortsatte att utvecklas relativt svagt under
inledningen av 2003. Tillvixten himmas till stor
del av héga rintor och en stark valuta, vilket fir
negativa konsekvenser fér foretagen och
exportindustrin.  Aven stora  lénedkningar
dimpar 16nsamheten bland féretagen. Den
norska centralbanken har dock sinkt styrrintan
kraftigt under vdren 2003 vilket har resulterat 1
en forsvagning av valutan. Detta vintas framdver

f& en positiv effekt pd  foretagens
konkurrenskraft och investeringsvilja, och
dirmed ocksi pd tillvixten. Hushéllens

konsumtion vintas ocksi stirkas till f6ljd av
ligre rintor samt fortsatta skattelittnader och
goda loneskningar. BNP-tillvixten vintas
dirmed 6ka mot slutet av dret och uppgd till
0,6 % ar 2003 och 2,2 % 4r 2004.

Danmark uppvisade en foérhdllandevis god
BNP-tillvixt f6rra dret, driven frimst av en 6kad
privat och offentlig konsumtion. Det férsta
halviret 1 r har tillvixten dock varit dimpad till
foljld av fallande investeringar och en
inbromsning av konsumtionstillvixten. I tydlig
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kontrast mot utvecklingen i 6vriga EU-linder
utvecklades den danska exporten diremot starkt.
Ar 2003 vintas silunda utrikeshandeln st for
det huvudsakliga bidraget till den danska BNP-
tillvixten som prognoseras till 0,9 %. Ar 2004
forutses framfor allt hushillens konsumtion,
gynnad av skattesinkningar och en god 6kning
av reala disponibla inkomster, bidra tll en
forstirkning av BNP-tillvixten till 2,1 %.

2.2 Utvecklingen i Forenta staterna

Efter flera ir av ligkonjunktur finns det nu allt
tydligare tecken pd en konjunkturférstirkning 1
Forenta staterna. De senaste drens avmattning
forklaras av ett behov av att anpassa ekonomin
till tidigare Sverinvesteringar och, pd senare tid,
av yttre och inre stérningsmoment. Efter kriget i
Irak har fortroendet &terhimtat sig betydligt
inom foretagssektorn. Det ir sirskilt tydligt i
tjinstesektorn 1 vilken fortroendet under
sommaren stigit till en historiskt hog niva. Till
den positiva utvecklingen av fortroende-
indikatorerna sedan 1 vdras kan nu ocksd liggas
en stirkt konsumtionstillvixt bland hushillen
och en tydlig dterhimtning av investeringarna pd
bred front (se diagram 2.1).

Diagram 2.1 Néringslivets investeringar i Forenta staterna
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Kélla: Finansdepartementet.

Foretagens finansiella situation fortsitter att
forbittras och justeringen av kapitalstocken som
skett under de senaste dren bedéms i huvudsak
vara slutférd. Borsen har dterhimtat sig och
dollarn har stabiliserats. En av de f3 sektorer 1
ekonomin som innu inte visat tecken pad
dterhimtning dr arbetsmarknaden. Arbets-



marknadssituationen inverkar sannolikt fortsatt
dimpande p4 hushillens fértroende.

Ekonomin fortsitter att stimuleras av den
mycket expansiva ekonomiska politiken.
Centralbankens styrrinta ir den ligsta pd 45 ir.
Tillsammans med &terhimtningen pd borsen och
férsvagningen av dollarn under det senaste aret,
innebir detta att de monetira och finansiella
forhillandena har blivit mycket expansiva 1 ett
historiskt perspektiv. Det finns dock tecken pd
att de positiva penningpolitiska effekterna for
bostadssektorn i vissa hinseenden hiller pd att
ebba ut. Stigande ldnga rintor har inneburit att
hushéllen inte lingre fir ett okat konsum-
tionsutrymme nir de byter ut gamla bostadslin
mot nya. Denna faktor var viktig fér hushallens
konsumtion under ligkonjunkturen. Den
finanspolitiska stimulansen dr & andra sidan
betydande.  Sedan  halvirsskiftet  gynnas
hushillens  konsumtion av  tidigarelagda
skattesinkningar. I madnadsskiftet juli/augusti
erholl 25 miljoner barnfamiljer skattecheckar pd
400 dollar per barn frin myndigheterna.
Regeringens plan for tillvixt och sysselsittning
innehaller fortsatt finanspolitisk stimulans nista
dr och, om 4n i nigot mindre utstrickning, de
nirmast kommande &ren. En effekt av politiken
ir att budgetunderskottet 1 ir vintas 6ka snabbt
(se fordjupningsruta pa sidan 26).

Produktivitetstillvixten —har fortsatt att
utvecklas starkt, bla. tll féljd av en o6kad
anvindning av ny teknologi. Den hoga
produktivitetstillvixten fir ocksid genomslag i
foretagens vinstutveckling. Denna har 6éverraskat
positivt sedan 1 viras, vilket bl.a. kan ses 1 ljuset
av fortsatta besparingar. Besparingarna har dock
under  ldgkonjunkturen  pdverkat  arbets-
marknaden negativt di foretagen varit mycket
Sterhillsamma med nyanstillningar. Okade
intikter bidrar emellertid nu mer in tidigare till
vinstutvecklingen och i hoést bedéms denna
faktor oka ytterligare 1 betydelse till f6ljd av
okad konsumtionstillvixt bland hushillen. Det
leder till att foretagens efterfrigan pd arbetskraft
okar. En vindning uppét férutses siledes dven pd
arbetsmarknaden under hésten. Sammantaget
bedéms dirfér att det sjilvbirande elementet i
dterhimtningen okar betydligt under hésten,
dock med fortsatt stéd frin den ekonomiska
politiken. Den fortsatt starka produktivitets-
tillvixten borgar for en hog potentiell tillvixt
dven framéver (se férdjupningsruta pd sidan 26).
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BNP-tillvixten vintas bli 2,6 % ir 2003 {or att
stiga till 3,8% 4&r 2004. Den relativt liga
tillvixten 1 dr beror pd den svaga utvecklingen
under inledningen av dret till foljd av bla. stor
geopolitisk osikerhet i samband med Irak-
konflikten. Osikerheten dimpade framtids-
forvintningarna markant hos bide hushall och
foretag, men den har nu i hdg grad minskat.
Under den andra halvan av 2003 bedéms frimst
hushillens konsumtion och investeringarna
bidra till en 6kad wllvixt. Nista &r beddms
tillvixten 1 storre utstrickning dn i r vara
sjilvbirande.

Osikerheten om den fortsatta utvecklingen 1
Forenta staterna bedéms ha minskat sedan i
varas. Det kan inte uteslutas att konjunkturen
kommer att utvecklas starkare in vad som
forvintas. Samtidigt dr det svart att bedéma hur
stora de negativa effekterna  blir pd
rinteutvecklingen och fértroendet till foljd av
det snabbt stigande budgetunderskottet. En
avgorande faktor foér att en sjilvbirande
konjunkturférstirkning sker ir att féretagens
vinster fortsitter att forbittras. Detta dr en
forutsittning for att foretagen skall ha rdd ate
nyanstilla och investera.

2.3 Utvecklingen i Asien och
Latinamerika

Japan

Den ekonomiska utvecklingen i Japan var svag
under 2002 och hélls frimst uppe av en relativt
stabil extern efterfrigan. Efter en svag inledning
av 2003, frimst till f6ljd av en dimpning av
exporten, Okade tillvixten igen under viren.
Aven om exportsektorn endast utgér en liten del
av Japans BNP (ca 10 %) vintas exporten
fortsitta att utgdra en viktig drivkraft.

En viss ljusning ir samtidigt tydlig 1 6vriga
delar av foretagssektorn, 1 vilken aktiviteten
linge varit dimpad. Fortroendet bland féretagen
har vint uppit liksom bérskurserna, om in frén
mycket l8ga nivder. Investeringarna har ocksd
fortsatt att 6ka. Maskinorderingingen, som visat
sig vara en god indikator f6r den framtida
investeringsutvecklingen, har kat kraftigt under
det forsta halviret 2003. Investeringarna bor cka
ytterligare i1 takt med att exportutvecklingen
stirks och vintas dirmed utgora en andra viktig
drivkraft framéver.
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Den inhemska efterfrigan 1 &vrigt dr
emellertid fortsatt svag. Hush8llens konsumtion
fortsitter att dimpas av det dystra liget pd
arbetsmarknaden och den ihillande deflationen.
Den japanska centralbanken har genomfort
omfattande atgirder fér att vinda deflationen
men effekten av dessa ir dnnu begrinsad.
Ekonomin himmas allgimt av strukturella
problem, framfér allt inom banksektorn.
Tillvixten forutses forbli svag och deflationen
vintas bestd s linge de strukturella problemen
inte tgirdas. BNP vintas 6ka med 1,8 % &r 2003
och med 1,1 % 3r 2004.

Ovriga Asien

Den starka ekonomiska tillvixten 1 évriga Asien,
som pigdtt sedan ndgra &r tillbaka, fortsatte
under inledningen av 2003. Det ir framfor alle
regionens starka exportutveckling som har
bidragit till ullvixten. Kinas gynnsamma
produktionsklimat och starka importefterfrigan
ir ocksd betydande faktorer. BNP 1 Asien
exklusive Japan utgoér 1 kopkraftsjusterade
termer drygt 25 % av global BN och regionens
starka tillvixt utgor en viktig drivkraft i virlds-
ekonomin.

Lungsjukdomen sars péverkade tillvixten
negativt under det andra kvartalet i r. Kina,
Singapore, Taiwan och Hongkong drabbades av
en kraftig dimpning inom turism, transport och
andra servicesektorer. Sars bedéms dock ha varit
ett temporirt problem som kulminerade 1 april-
maj. Relativt tidigt direfter kom tecken pd en
snabb terhimtning av tillvixten, vilken bedéms
fortsitta under hosten 2003. Den gynnsamma
utvecklingen i &vriga Asien vintas dirmed
fortsitta under prognosperioden. Tillvixten
vintas uppga till 5,7 % ar 2003 och till 6,3 % ar
2004.

Latinamerika

Efter att ha genomgatt en recession under 2002
har de latinamerikanska ekonomierna samman-
taget visat tecken pd uppging under det forsta
halvdret 2003. Exporten o6kar liksom inve-
steringsviljan, bla. till féljd av konkurrens-
kraftiga valutakurser och sjunkande rintor.
Liget 1 Argentina har stabiliserats nigot och
BNP-tillvixten okar igen efter att ha varit
negativ de senaste fyra dren och fallit kraftigt
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under 2002. I Brasilien har fértroendet 6kat och
regeringen genomfér reformer vilket vintas
bidra positivt till tillvixten framéver. Mexiko
och Chile har klarat sig forhdllandevis vil mot
bakgrund av de problem som drabbat regionen
och utvecklingen ser fortsatt relativt gynnsam
ut.

Tillvixttalen varierar kraftigt mellan olika
linder. Sammantaget vintas Latinamerikas
tillvixt stirkas under dret, dock frin en mycket
lig nivd. Det politiska liget ir fortfarande
kinsligt 1 vissa linder och ytterligare instabilitet
kan komma att hindra den ekonomiska
terhimtningen liksom reformarbetet i regionen.
BNP vintas 6ka med 1,4 % 4r 2003 och med
3,8 % ar 2004.

2.4 Utvecklingen i Polen, de baltiska
landerna och Ryssland

Efter flera &r av svag ekonomisk tillvixt vintas
en gradvis dterhimtning i den polska ekonomin.
Aterhimtningen bedéms framfor allt drivas av
en uppging 1 investeringarna och en 6kning av
exporten 1 takt med att konjunkturen i
euroomridet tar fart. BNP-tillvixten bedoms
uppgd till 2,9 % &r 2003 och 4,0 % ar 2004. En
svagare tillvixt dn vintat i euroomridet och det
stora underskottet 1 de offentliga finanserna
utgdr dock risker for dterhimtningen i Polen.

De ekonomiska utsikterna for de baltiska
linderna ser fortsatt gynnsamma ut. Inflédet av
utlindska direktinvesteringar och en stark
inhemsk efterfrigan har bidragit tll en
genomsnittlig tillvixttakt som har legat betydligt
6ver EU-lindernas. En prognoserad tillvixttakt
pd 5-6 % &r 2003 och 2004 innebir att det
forhdllandet bestdr. Behovet av finanspolitisk
tstramning infér EU-intridet och en férsenad
dterhimtning 1 euroomrddet utgor risker for
tillvixtutvecklingen i Baltikum.

Styrkan i den ryska ekonomin har éverraskat
positivt under det férsta halviret i &r mot
bakgrund av den fortsatta nedgingen i
virldsekonomin. Det héga oljepriset med en
betydande uppging 1 energiexporten och
oljerelaterade investeringar som foljd kan delvis
forklara den starka tillvixten pd drygt 7 % under
forsta halviret 2003. Foérutom den starka
energiexporten vintas det gynnsamma stats-
finansiella liget, ett 6kat inflode av kapital och
stigande realloner bidra ll att tillvixten 2003



uppgar till 6,0%. I takt med att de positiva
effekterna av det héga oljepriset bedoms avta
forutses tillvixten dimpas till 4,4 % ar 2004. Den
ryska ekonomins beroende av rivarupriserna
samt en ldngsam reformtakt utgor risker for de
ekonomiska utsikterna.

2.5 Den svenska varldsmarknadstillvaxten

Till foljd av den relative svaga globala
terhimtningen 2002 férbittrades férutsittning-
arna fér den svenska exporten endast marginellt.
Virldsmarknadstillvixten, dvs. den handels-
viktade importefterfrigan som de svenska
exportforetagen moter, beriknas ha uppgitt till
endast 2,2 % &r 2002. Detta kan jimforas med
historiskt 18ga —0,3 % &r 2001. Det finns vissa
tecken pd dterhimtning i virldshandeln och mot
bakgrund av den foérutsedda globala konjunktur-
uppgingen vintas virldsmarknadstillvixten 6ka
till 4,3 % &r 2003 och 7,8 % &r 2004.
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Forenta staterna: Hotar obalanser
aterhamtningen?

Forenta staternas ekonomi har under en ling tid
varit en viktig drivkraft i virldsekonomin. Det
har varit tydligt i synnerhet under de senaste tio
dren di BNP-tillviixten varit betydligt hogre 4n i
ovriga OECD-omrddet sammantaget. Dirfor ir
bedémningen av utvecklingen av den ameri-
kanska ekonomin och dess underliggande till-
vixtférutsittningar en mycket viktig faktor nir
prognoser gors for virldsekonomin.
Tillvixtpotentialen delas i allminhet upp 1 tvd
faktorer: produktivitetsutvecklingen och férind-
ringar i arbetskraftsutbudet. Sedan mitten av
1990-talet har det skett ett skift uppét i produk-
tivitetstillvixten 1 Forenta staterna frin omkring
1,5 % till omkring 2,5 % per &r. Okningen for-
klaras bl.a. av mer anvindning av ny teknologi,
frimst informationsteknologi.* Detta har dven
skett i andra linder, men trenden ir sirskilt tyd-
lig 1 Forenta staterna. Arbetskraftsinvandringen
till Forenta staterna ir relativt hog och det ir
troligt att arbetskraftsutbudet kommer att 6ka
med omkring 1 % per 4r vilket skulle kunna re-
sultera i en potentiell tillvixt pd omkring 3,5 %.
Vilka hinder kan finnas for att en sidan till-
vixt skall realiseras under de nirmaste dren? En
riskfaktor som ofta diskuteras ir det stora
bytesbalansunderskottet som uppgir till drygt
5% av BNP. Underskottet har uppkommit
under en period d& Forenta staterna har haft en
starkare tillvixt 4n omvirlden. Importen har
vuxit snabbare in exporten. Under perioden
1992-2001 kunde bytesbalansen finansieras
parallellt med en férstirkning av dollarn, vilket
avspeglade utlindska investerares hogt stillda
forvintningar pd avkastningen 1 Forenta staterna.
Det som dirutéver tillkommit i diskussionen
om bytesbalansunderskottet under de senaste
dren dr det snabbt stigande budgetunderskottet
och dirmed férekomsten av de s.k. dubbla un-
derskotten. Budgetunderskottet bedéms stiga
till omkring 5 % av BNP 2003. Detta har bidra-
git till ett fortsatt kraftigt underskott i
bytesbalansen trots de senaste &rens dollar-

4 Se Steindel and Stiroh, Federal Reserve Bank of New York, April 12,
2001, Triplett and Bosworth, Economic Policy Review/Forthcoming,
February 22, 2003 och McDonough Federal Reserve, ”Remarks Before
the New York State Bankers Association Annual Financial Services
Forum”, March 20, 2003.

forsvagning. Stora budgetunderskott kan ge
upphov till negativa undantringningseffekter pa
ekonomin genom hégre rintor och ge negativa
fortroendeeffekter. Det kan inte uteslutas att
detta 1 nigon mén redan har skett. En fortsatt
forsimring av  budgetunderskottet kan 1
forlingningen ocksd leda till att en dtstramning
blir nédvindig som reducerar tillvixten. De
forsimrade offentliga finanserna ir dirfér en
riskfaktor f6r den kommande tillvixten.

Hushéllens skuldsittning har ocksd stigit
snabbt och sparandet ir ligt i ett historiskt per-
spektiv. Om hushéllen snabbt 6kar sitt sparande
for att betala av sina skulder skulle detta f3
negativa effekter pi tillvixten och ytterligare
forsimra de offentliga finanserna. Vad giller
hushéllens skuldkvot kan det dock konstateras
att nya skatteregler gynnar igande av egnahem.’
Den 6kade skuldkvoten beror dirfér frimst pd
att andelen hushall som ir l&ntagare har 6kat. En
okad total skuldsittning ir en internationell
trend och skuldbérdan i Férenta staterna ir ligre
in i t.ex. Sverige, Japan, Tyskland, Storbritannien
och Kanada.® Hushallen har mégjlighet att binda
sina bostadsldn pd 30 ar ull ldga rintor vilket 1
hég utstrickning har utnyttjats  under
lagkonjunkturen. Bostadsldnen stir f6r omkring
70% av  hushillens totala skulder och
rintekostnaderna i1 den konjunkturuppging som
forutses bor vara hanterbara. Bedémningen ir
dirfér att det inte finns balansrikningsproblem
som kriver att hushdllen kraftigt okar sitt
sparande.

Konjunkturférstirkningen 1 Forenta staterna
bedéms leda till att BNP 6kar med 2,6 % 1 ar.
For kommande 4r dr prognosen drygt 3,5 %.
Prognosen baseras pd bedémningen att den po-
tentiella tillvixten ligger pd mellan 3 och 3,5 %.
Till foljd av det stora produktionsgapet i ut-
gangsliget kan tillvixten ligga ndgot éver 3,5 %
under de kommande &ren utan att det uppstir ett
inflationstryck. Bedémningen kan jimféras med
den faktiska genomsnittliga tillvixten under de
senaste tio dren pd 3,2 %. Den héga potentiella
tillvixten, ett lgt resursutnyttjande och forbitt-
rade konjunkturutsikter innebir att hushillsspa-
randet kan 6ka nigot och budgetsaldot stirkas
utan att dterhimtningen hotas.

5 Se Bernanke, Speech “Balance Sheets and the Recovery” Federal
Reserve, February 21, 2003.

6Se bla. OECD, Economic Outlook No. 73, June, 2003.

26




3 Kapitalmarknaderna

Den osikerhet som priglade de finansiella
marknaderna under inledningen av 2003 tycks ha
avtagit under viren i samband med Irakkrigets
slut. Detta har tagit sig uttryck i stigande aktie-
kurser och under sommaren iven stigande rin-
tor.

Aktiekurserna pi de tongivande internatio-
nella bérserna har stigit sedan mitten av mars. En
bidragande orsak ir att féretagen har rapporterat
bittre resultat in vad marknadsaktorer i genom-
snitt prognoserat for forsta halviret. Fortsatt
fallande marknadsrintor under véren bidrog
dven till att aktier framstod som attraktiva pla-
ceringar jimfért med rintebirande papper.
Bakom rintenedgingen lg bla. oro fér att en
svag ekonomisk utveckling skulle komma att
leda till deflation 1 Forenta staterna och inom
delar av euroomridet. Makroekonomiska indi-
katorer och uttalanden frin den amerikanska
centralbanken, Federal Reserve, har sedan bidra-
git till att oron for fallande priser har minskat.
Under sommaren har detta medfért en kraftig
rinteuppging som 1 stort sett uppvigt virens
rintefall. P4 valutamarknaden har en ljusare bild
av konjunkturliget 1 Férenta staterna bidragit till
att dollarn har stabiliserats mot euron efter den
forsvagning som skedde under 2002 och forsta
delen av 2003.

P4 kreditmarknaden har rinteskillnaden mel-
lan foretagsobligationer och statsobligationer
minskat sedan borjan av dret, vilket betyder att
foretagens linekostnader inte har 6kat i1 den
omfattning som den senaste tidens uppging av
statsrintorna ger vid handen. Den ligre rinte-
skillnaden beror bl.a. pd att féretagen har fortsatt
att minska sin skuldsittning, vilket har 6kat in-
vesterarnas intresse for att placera i féretagsobli-
gationer.

Riksbanken, Federal Reserve och Europeiska
centralbanken, ECB, sinkte sina styrrintor till
historiskt l8ga nivder under viren och sommaren
till foljd av ett ligre inflationstryck och ett
osikert ekonomiskt lige. Ytterligare en
rintesinkning vintas frin Riksbanken under in-
nevarande ir, medan bide Federal Reserve och
ECB bedéms ha avslutat sin rintesinkningscy-
kel. Istillet ir bedémningen att Federal Reserve
bérjar strama 4t penningpolitiken frin en
mycket l8g nivd 1 slutet av 2003 i takt med att
ekonomin 4terhimtar sig. Riksbanken och ECB
vintas inleda férsiktiga styrrintehdjningar forst
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under nista &r. De internationella marknadsrin-
torna vintas fortsitta stiga under loppet av 2003
och 2004 allteftersom den globala konjunkturen
forstirks.

Kronan har stirkts under de senaste tvd ren
och det handelsvigda TCW-indexet noterades i
mitten av juni till den starkaste nivin pd nistan
tre dr. Sedan dess har kronan férsvagats nigot,
framfor allt gentemot den amerikanska dollarn.

3.1 Utvecklingen i omvaérlden

Stigande marknadsrantor i Férenta staterna

Federal Reserve sinkte styrrintan med 0,25 pro-
centenheter till 1,00 % 1 slutet av juni mot bak-
grund av ett ligt inflationstryck (se diagram 3.1).
Samtidigt meddelade man att de expansiva finan-
siella férhdllandena i den amerikanska ekonomin
vintas stodja en konjunkturuppging. Styrrintan
bedéms ligga kvar pd nuvarande nivd dnnu en tid
innan centralbanken hojer nir dterhimtningen
tar fart 1 den amerikanska ekonomin. Den pen-
ningpolitiska tstramningen bedéms fortsitta
under 2004 allteftersom konjunkturen stirks
och mer lediga resurser tas i ansprik. Prognosen
for den amerikanska styrrintan dr 1,25 % i de-
cember 2003 och 3,25 % i1 december 2004.

Diagram 3.1 Styrrantor i Férenta staterna, euroomradet och
Sverige

Procent

Sverige

3 EMU |_\_L
2 F

Forenta staterna

kv 1 kv 3 kvl kv 3 kv 1 kv 3
2001 2002 2003
Kalla: EcoWin.

Sedan mitten av juni har de amerikanska l&nga
obligationsrintorna stigit frin de ligsta nivierna
sedan slutet pd 1950-talet. Ljusare konjunktur-
signaler och minskad oro for deflation 1 den
amerikanska ekonomin har bidragit tll att inve-
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sterare 1 mindre utstrickning placerat i rintebi-
rande papper med kraftigt stigande marknads-
rintor som foljd. Den amerikanska statens
vixande linebehov och ett dirmed stérre utbud
av amerikanska statsobligationer har forstirke
rinteuppgdngen. Utvecklingen med stigande
marknadsrintor bedéms fortsitta under resten
av innevarande dr samt under 2004 i takt med att
konjunkturdterhimtningen blir tydligare. Pro-
gnosen for den amerikanska 10-drsrintan ir
4,90 % 1 december 2003 och 5,80 % 1 december
2004.

Diagram 3.2 10-ariga obligationsrintor i Forenta staterna,

Tyskland och Sverige
Procent

Sverige

Tyskland
4,0

Forenta staterna

Wi W3 Wl W3 Wi W3
2001 2002 2003

Kalla: EcoWin.

Lagre rantehojningstakt i euroomradet

ECB sinkte rintan med 0,5 procentenheter 1
bérjan av juni. I sina senaste uttalanden har ECB
indikerat att man sannolikt kommer att avvakta
med ytterligare forindringar av rintenivin.
Konjunkturutvecklingen i euroomridet bedéms
folja den 1 Forenta staterna men med viss efter-
slipning och en dterhimtning vintas férst under
2004. Dirmed bedéms ECB behilla styrrintan
pd 2,00 % tills slutet av innevarande &r. Under
loppet av 2004 vintas ECB strama &t penning-
politiken nigot i takt med att resursutnyttjandet
okar. Rintehdjningstakten vintas emellertid bli
visentligt ligre dn 1 Forenta staterna och refi-
rintan bedéms vara 2,75 % i december 2004.

De europeiska ldnga marknadsrintorna har
foljt den internationella utvecklingen och stigit
sedan mitten av juni, dock inte fullt s& mycket
som i Forenta staterna. Uppgingen beddms
fortsitta allteftersom tillvixten tar fart. Progno-
sen for den tyska 10-8rsrintan dr 4,30 % 1 de-
cember 2003 och 5,20 % i december 2004.
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Starkare dollar mot euron

Den dollarférsvagning som inleddes under viren
2002 fortsatte under forsta halviret 2003. Det
osikra ekonomiska liget i spiren av de senaste
drens ldgkonjunktur och konflikten i Irak bidrog
till att investerare fokuserade pd placeringar i
rintebirande papper och dirfér pd rinteskillna-
der mellan linder. Den férhillandevis 1iga rinte-
nivin i Forenta staterna jimfoért med bla. euro-
omridet och Storbritannien attraherade inte
tillrickligt stora kapitalfléden, vilket bidrog till
en svagare dollar.

Under sommaren har dterhimtningen i den
amerikanska ekonomin blivit tydligare samtidigt
som konjunkturutsikterna i euroomrédet fortfa-
rande idr osikra. Detta har bidragit till att dollarn
forstirkts mot euron.

Diagram 3.3 Dollar mot euro

EUR/USD
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Kélla: EcoWin.

Stigande internationella borskurser

Aktiekurserna pd de ledande internationella bér-
serna har stigit sedan mitten av mars. En bidra-
gande orsak till uppgingen ir att féretagens rap-
porterade vinster foér det foérsta och andra
kvartalet har varit hogre in vad marknadsaktérer
1 genomsnitt prognoserat. Den osikerhet som
rddde om Irakkonfliktens varaktighet och dess
effekter pd ekonomin avtog under viren, vilket
bidrog till stigande borskurser.

Uppgangen 1 aktiekurserna har varit storst 1
Tyskland men iven teknologitunga Nasdag-
index 1 Forenta staterna har stigit markant.
Bakom den kraftiga uppgingen i Tyskland ligger
bla. att forsikringsbolag och banker som viger
tungt 1 borsindex har gynnats av stigande
aktiekurser i allminhet. En forklaring till att
Nasdag-index  har  utvecklats  bittre  in



exempelvis det amerikanska indexet Standard &
Poor’s, dir aktier i industriféretag viger relativt
tungt, ar att investerare tycks villiga att ta pd sig
mer risk och placera i aktier vars kurser uppvisar
kraftigare variationer, sisom teknologiaktier.

Diagram 3.4 Borsutvecklingen i Forenta staterna, Tyskland
och Sverige

Index 2003-03-12
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Kélla: EcoWin. 2003

I Férenta staterna har kostnadsbesparingar, men
ocks3 stigande intikter bidragit till att borsfore-
tagen Okat sina vinster. I Sverige ir det framfér
allt fortsatta kostnadsbesparingar som lett till
bittre resultat. En férutsittning {or att de inter-
nationella bérserna ska utvecklas stabilt fram-
over dr att foretagens vinstutveckling fortsitter
att forbittras.

3.2 Utvecklingen i Sverige

Riksbanken har sinkt styrrintan med 1,5 pro-
centenheter sedan november 2002 och reporin-
tan ir i borjan av september 2,75 %. Sinkning-
arna har skett mot bakgrund av en svag
internationell och svensk konjunktur samt ett
svagt inhemskt inflationstryck. Det liga resurs-
utnyttjandet 1 kombination med en avtagande
inflationstakt gor att Riksbanken bedéms ha ut-
rymme att sinka rintan ytterligare under 2003.
Under 2004 forvintas dock Riksbanken strama
3t penningpolitiken ndgot allteftersom ekono-
min vixer snabbare. Reporintan bedéms vara
2,50 % 1 december 2003 och 3,25 % 1 december
2004.

De svenska marknadsrintorna f6ll under va-
ren for att sedan stiga under sommaren, i linje
med den internationella rinteutvecklingen. De
svenska rintorna vintas fortsitta f6lja den inter-
nationella utvecklingen och stiga under resten av
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2003 samt under 2004. Prognosen fér den
svenska 10-4rsrintan ir 4,80 % 1 december 2003
och 5,60 % 1 december 2004.

Diagram 3.5 Skillnad mellan 10-ariga obligationsréntor i

Sverige och Tyskland
Réantepunkter

65

60

55

50

45

40

35

30 } } } } } }
kv 1 kv 2 kv 3 kv 4 kvl kv 2 kv 3
2002 2003

Kélla: EcoWin.

Skillnaden mellan svenska och tyska 10-&riga
statsobligationsrintor har varit omkring 0,5 pro-
centenheter de senaste &ren (se diagram 3.5).
Under prognosperioden bedéms rinteskillnaden
mellan tyska och svenska obligationsrintor
minska, vilket innebir att marknadsrintorna
forutses stiga nigot mindre i Sverige dn i om-
virlden. Stabila svenska offentliga finanser be-
doms bidra till detta, liksom en minskad skillnad
mellan styrrintorna 1 Sverige och euroomridet.
Skillnaden mellan den svenska och den tyska 10-
drsrintan vintas vara 0,5 procentenheter i de-
cember 2003 for att sedan krympa till 0,4 pro-
centenheter 1 december 2004.

Diagram 3.6 Kronans handelsvagda vaxelkurs
TCW-index

125 t t t t t t t t t t

kvl kv 3 kv 1 kv 3 kv 1 kv3
2001 2002 2003

Kélla: EcoWin.

De senaste iren har kronan stirkts, mitt som
TCW-index. Sedan hésten 2001 har kronan gtt
frin ca 146 mot det handelsvigda TCW-indexet
till omkring 130 (se diagram 3.6). En positiv
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bytesbalansutveckling och en minskad osikerhet
pd de finansiella marknaderna gér att kronan
antas kunna ligga kvar nira den nivin under pro-
gnosperioden. Sammantaget bedéms TCW-in-
dex vara 129 i december 2003 och 127 i decem-
ber 2004.

Riksbankens statistik 6ver betalningsbalansen
visar att svenska och utlindska investerares kop
och forsiljning av aktier och rintebirande pap-
per gav upphov till ett nettoinfléde pd motsva-
rande 7,8 miljarder kronor under forsta halviret
2003. Placeringar i rintebirande papper gav ett

Aktiekurserna pd Stockholmsbérsen har liksom
pa de tongivande internationella bérserna stigit
kraftigt sedan mitten pd mars efter att ha fallit i
bérjan av innevarande &r. Uppgingen beror del-
vis pd att telekommunikationsféretaget Erics-
sons aktie, vilken viger relativt tungt i index for
Stockholmsbérsen, har stigit kraftigt sedan &rs-
skiftet.

Tabell 3.2 Rante- och valutakursantaganden

Vérde vid respektive ars slut

2002 2003 2004 2005 2006

nettoinfléde, medan aktiehandeln gav ett netto-  Reporanta 375 250 325 475 475
utflode. I viss man pdverkar dessa fléden kronan 6-manadersrinta 368 300 420 490 490
— 1 vilken omfattning beror pd hur stor del av 5-Arsrinta 439 430 515 530 530
portféljinvesteringarna som valutasikras. 10 aroranta 189 480 580 580 580
10-rsdiff. SEK-DEM 0,54 0,50 0,40 0,40 0,40
Fléden miljarder kronor 6 man. EURIBOR 2,80 2,30 3,70 4,60 4,60
2002" 2003} TCW-index 131 129 127 127 127
A. Byteshalans 62,7 58,0 EUR/SEK 9,09 9,10 9,00 9,00 9,00
B. Kapitaltransfereringar 0,0 -1,3 USD/SEK 8,95 8,43 8,18 818 8,18
C. Finansiell balans -98,9 -1 EUR/USD 1,02 1,08 1,10 1,10 1,10
Direkta investeringar 16,1 -28,4 Kélla: Finansdepartementet.
Portféljinvesteringar -81,6 7,8
Réntebarande vardepapper -29,6 33,0
| svenska kronor -8,9 -24.6
| utlandsk valuta -20,7 57,6
Aktier -52,0 -25,3
Svenska -34,2 -20,7
Utldndska -17,7 -4.6
Finansiella derivat 3,0 8,5
Ovrigt kapital 222 -50,3
Valutareservens forandring -14,1 -9.4

D. Restpost 36,1 15,2

T Avser perioden januari t.o.m. juni.
Kélla: Riksbanken.

30



4q Utrikeshandel

Svensk exportindustri har med undantag for
ndgra {3 ir kontinuerligt vunnit marknadsandelar
sedan bérjan av 1990-talet. En stark internatio-
nell efterfrigan pd IKT-produkter och andra in-
vesteringsvaror medférde att svensk export av
bearbetade varor 6kade snabbare in virldsmark-
nadstillvixten. Aven efter det att efterfrigan
minskade fortsatte exporten att utvecklas for-
hillandevis vil. De bakomliggande orsakerna till
den fortsatt goda utvecklingen har varit hog
produktivitet och en gynnsam vixelkurs som
tillsammans har bidragit till en god konkurrens-
kraft.

Den svenska kronan férsvagades kraftigt frin
inledningen av 2000, di det handelsvigda TCW-
index 1&g runt 120, till hésten 2001, d@ TCW-
index som hogst 13g pd 146. Med viss efterslip-
ning bidrog denna utveckling till att stirka ex-
porttillvixten. Sedan hésten 2001 har kronan
forstirkts trendmissigt.

Det gér inte att med ndgon exakthet siga vid
vilken tidpunkt vixelkursens effekt pd export-
utvecklingen blir negativ, men att déma av
Konjunkturinstitutets (KI:s) barometer upplever
foretagen emellertid en tydligt forsimrad kon-
kurrenssituation. Det kan tolkas som att vixel-
kursutvecklingens inverkan p3 exporten foér
nirvarande ir negativ. Ett sidant resonemang
understryks av att de negativa signalerna ir
sarskilt tydliga inom de niringsgrenar som 1 hég
grad ir beroende av priset som konkurrens-
medel, t.ex. rivaru- och insatsvaruindustrin.

I likhet med situationen vid samma tidpunkt
forra &ret har emellertid exporten under forsta
halviret utvecklats starkt, t.o.m. starkare idn vad
som forvintades 1 2003 &rs ekonomiska vir-
proposition. Dessutom verkar den globala
konjunkturdterhimtningen vila pd stadigare
grund in tidigare. Hogre vinster i foretagen har
bidragit till att investeringskonjunkturen inte
lingre forsvagas. Detta kan 1 sin tur forstirka
den internationella importefterfrigan pd svenska
produkter, om in frin ett svagt utgingslige. I
Forenta staterna dr de positiva signalerna tydli-
gare dn 1 t.ex. euroomridet dir frimst olika for-
troendeindikatorer, sdsom IFO-index, antyder
en annalkande konjunkturférbittring.

Trots det indikerar svenska exportforetag i
bl.a. KI:s kvartalsbarometer att orderingingen
har férsimrats under den senaste tiden. Férutom
en 1 utgdngsliget svag internationell efterfrigan
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och ogynnsam relativprisutveckling kan den
dystra bild som tecknas i barometerdata ocksd
antas bero pd den uteblivna positiva reaktion pd
Irakkrigets slut som mdinga foretag hyste for-
hoppningar om.

Sammanfattningsvis kan sigas att utveck-
lingen under den nirmaste framtiden bestims av
tvi motverkande krafter. A ena sidan har relativ-
prisutvecklingen under aret negativt paverkat
foretagens mojligheter att konkurrera med pri-
set. A andra sidan har den internationella
efterfrigan stabiliserats med i vissa fall klara
indikationer om en forestiende konjunktur-
uppgang.

Sammantaget férvintas varuexporten under
senare delen av 2003 utvecklas svagt, men 1 takt
med att den internationella konjunkturen vixer
sig starkare minskar den negativa paverkan frin
bl.a. vixelkursen i betydelse. Innevarande &r f6r-
utses varuexporten vixa med drygt 4 % for att
under 2004 ¢ka med cirka 6 %.

Efter att ha fallit tv r i rad har varuimporten
okat med nistan 4 % forsta halvdret i &r jimfort
med samma period i fjol. Framfér allt dr det im-
porten av rvaror som 6kat men framéver vintas
dven importen av bearbetade varor vixa. En
viktig faktor bakom detta ir att importpriserna
faller vilket gér importerade varor billigare rela-
tivt inhemskt producerade varor. Aven den
underliggande efterfrigan bland sivil hushillen
som industrin bedéms understédja en okad
varuimport.

Tabell 4.1 Export och import av varor och tjanster

Miljarder kronor Procentuell volymutveckling

2002 | 2002 2003 2004 2005 2006

Varuexport 806 2,3 41 58 6,5 6,4
Bearbetade varor' 672 | 2,2 44 67 - -
Tjansteexport 226 | -5,9 24 41 50 5,0
Total export 1032 04 3,1 54 6,2 6,1
Varuimport 638 | -1,4 45 6,1 59 6,1
Bearbetade varor! 498 | -3,1 46 713 - -
Tjansteimport 229 | -6,1 -0,9 3,3 6,0 6,0
Total import 867 | -27 31 54 60 61

Warugruppering enligt SNI.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

En ny insamlingsmetod har medfért stora
svarigheter vid tolkning av utfallen for tjinste-
handeln. Det hoga tjinsteinnehillet 1 export-
industrins forsiljning torde dock leda till att
tjinsteexportens utveckling blir snarlik varu-
exportens. Tjinsteimporten, antas framdeles ut-
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vecklas ndgot starkare d& bla. en del reseforetag
antyder en svag Okning av antalet resenirer
framdver, om idn frdn mycket liga nivier. Sam-
mantaget vintas tjinstehandeln ge ett positivt
bidrag till tillvixten om 0,3 procentenheter i ar
och 0,1 procentenhet nista ar.

4.1 Varuexport

Mot bakgrund av en mycket kraftig forsvagning
av. den internationella  efterfrigan  pd
investeringsvaror i allminhet och IKT-produkter
1 synnerhet fir svensk export anses ha utvecklats
forvinansvirt vil under 2001 och 2002. Svenska
marknadsandelar har uppritthillits av sjunkande
relativpriser och hég produktivitet, vilka har be-
grinsat de negativa effekterna av den sviktande
internationella konjunkturen. Priskonkurrens ir
av sirskild betydelse i de branscher dir produk-
terna ir relativt homogena, dvs. dir képarna f6r-
hdllandevis enkelt kan hitta substitut frin andra
foretag. Dessa produkter har ofta ett l3gt forid-
lingsvirde vilket bla. karakteriserar rivaru- och
insatsvaruindustrin. Vinsten av marknadsandelar
under de senaste dren kan dirfér till stor del
antas bero p en gynnsam relativprisutveckling.
Den successiva kronférstirkningen sedan
2001 har medfort att det gradvis har blivit sva-
rare for exportforetagen att konkurrera med
priset utan att l6nsamheten faller. I KI:s kvar-
talsbarometer framkommer ett missndje hos
foretagen Dbetriffande konkurrenssituationen
och efterfrigan pd svenska varor verkar foljd-
riktigt ha minskat. Exportutvecklingen under
hésten antas dirfér bli svag, men om vixel-
kursen inte stirks ytterligare under hésten och
den internationella konjunkturen férbittras som
forvintat torde férutsittningarna for héga kon-
sekutiva tillvixttakter, med dtertagande av mark-
nadsandelar, vara goda under loppet av 2004.

En bred uppgang av internationell efterfragan

Enligt Statistiska centralbyrins (SCB:s) utrikes-
handelsstatistik har exporten till Forenta sta-
terna dimpats under drets forsta del, vilket delvis
kan antas bero pd en starkare kronkurs, men
framfor allt hirrér det frén de stora leveranserna
av telekomprodukter till Férenta staterna under
inledningen av féregiende &r. Exporten av 6vriga
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varor till Forenta staterna har diremot varit rela-
tive god.

Den 6kade importen 1 flera europeiska linder
har ocks2 borjat ge avtryck i en 6kande export av
svenska produkter till EU och euroomridet.
Exporten av IKT-produkter till EU vixte t.ex.
med drygt 55 % under drets forsta fem manader.
Kina och andra tillvixtmarknader fortsitter att
uppvisa god importefterfrigan.

Ur ett branschperspektiv ir det vért att notera
att exporten under det forsta halvaret 1 &r vilar pd
en betydligt bredare bas dn vid motsvarande pe-
riod foregdende &r. Forutom telekom, har ex-
porten av motorfordon, kemiska produkter in-
klusive likemedel, konsumtionsvaror och, till
viss del, dven 6vriga investeringsvaror bidragit till
uppgéangen.

Sammantaget verkar det alltsd finnas anled-
ning att vara mer optimistisk avseende uthéllig-
heten i exportékningen 4n vid motsvarande tid-

punkt i fjol.

En forsiktig uppgang av varuexporten

Aven om den internationella konjunkturen har
stabiliserats under innevarande &r finns det ur ett
svenskt perspektiv ett antal osikerhetsmoment.
En stirkt importefterfrigan av bearbetade varor
pd svenska exportmarknader innebir inte en
regelmissig uppskrivning av svensk export-
tillvixt. Foérutom férindringar 1 relativpriser kan
ocksd svensk exportsammansittning i nuvarande
situation vara oférdelaktig. Efterfrigan pd insats-
och investeringsvaror, vilka utgér en mycket stor
del av svensk export, ir fortfarande relativt svag.
Det globala kapacitetsutnyttjandet i industrin ir
lagt vilket torde medféra att efterfrigan pd inve-
steringsvaror ~ 6kar  férst nir nuvarande
dverskottskapacitet har tagits 1 ansprik. Utveck-
lingen f6r IKT-sektorn ir oviss, Ericsson anger
tex. att mobilsystemmarknaden kommer att
vara oférindrad i nominella termer under nista
dr (se vidare fordjupningsruta s. 37). Flera
bedémare anser att det ir en optimistisk bedém-
ning och vintar sig inte positiva tillvixttal f6rrin
tidigast 2005. Med tanke p3 att priserna pi mo-
bilsystem férutses falla med upp emot 20 % pa
vissa produkter bedéms emellertid utvecklingen
i fasta priser vara forhdllandevis stark redan
2004.

Under slutet av innevarande ir bedéms varu-
exporten utvecklas relativt svagt. Enligt Kl:s
barometer bedéms sivil orderstocken som



exportorderingingen av foretagen vara lig och
konkurrenssituationen pd exportmarknaderna
upplevs vara den simsta sedan mitten av 1990-
talet.

Diagram 4.1 Varuexport och exportorderingdng
Procentuell férdndring, kvartalsvis Nettotal

60

=4 50
4 40
N 430

Varuexport, vanst ala
Faktisk orderingang, hoger skala
------ Forvintad orderingang, hoger skala

94 95 96 97 98 99 00 01 02 03
Kallor: Statistiska centralbyrén och Konjunkturinstitutet.

Samtidigt tycks indikatorer och utfall stirkas,
och en internationell dterhimtning bedéms vara
nira férestiende. Den positiva utvecklingen har 1
viss min bekriftats av uttalanden och resultat
frain exportféretag 1 samband med deldrs-
rapporter. En del utfallsstatistik, sdsom SCB:s
orderinging, och ICI indikerar ocks3 en forbitt-
rad internationell efterfrigan.

Forsimrad konkurrenskraft, men 6kad efter-
frigan leder sammantaget till att varuexporten
under innevarande ir bedéms 6ka med 4,1 %. I
takt med att virldsmarknadstillvixten under
nista ir okar forutses dven svensk export ut-
vecklas vil. Foér 2004 vintas varuexporten 6ka
med 5,8 %. Den internationella efterfrigans
sammansittning, med tonvikt pd konsumentnira
produkter, och en svag exporttrend under slutet
av innevarande r medfér emellertid att varu-
exporten som arsgenomsnitt vixer nigot ling-
sammare dn vad virldsmarknadstillvixten indi-
kerar for 2004.

Varuexporten under kalkylaren

For kalkyldren, det vill siga 2005 och 2006, ir
osikerheten om utvecklingen betydande. Berik-
ningarna baseras i hég grad pd antaganden av-
seende bla. trendmissig tillvixt 1 BNP och
utrikeshandel. Den internationella konjunkturen
antas fortsitta stirkas dven efter 2004, med 6kad
efterfrigan av insats- och investeringsvaror som
foljd. Exportutvecklingen under kalkyliren be-
grinsas emellertid av att det historiska ménstret

PROP. 2003/04:1 BILAGA 2

indikerar att virldsmarknadstillvixten vid ofér-
indrad vixelkurs 6verstiger svensk export-
tillvixt.

Under 2005 och 2006 forutses varuexporten
oka med drygt 6 % per &r. Den okade inter-
nationella efterfrigan mojliggér ocksd hogre
exportpriser, vilka beriknas 6ka med i genom-
snitt 0,8 % per dr under kalkylaren.

4.2 Varuimport

Efter tvi &r med fallande varuimport har utveck-
lingen vint och under forsta halviret 1 &r 6kade
importen av varor med 3,9 % jimfort med forsta
halvdret i fjol enligt nationalrikenskaperna. Sir-
skilt importen av rivaror 6kade kraftigt under
forsta kvartalet. Nigra kalla vintermdnader i
kombination med brist p4 elkraft frin de svenska
vattenkraftverken gjorde att importen av el lig
pa en hog niva. Det finns indikationer p3 att im-
porten av el kan komma att bli betydande dven
kommande vinter.

En viktig faktor som péverkar hur mycket
som importeras ir hur priserna pd importerade
varor utvecklas i férhillande till priserna pa in-
hemskt producerade varor. S&vil konsumtions-
varor efterfrigade av hushillen som insatsvaror
till tillverkningsindustrin kan i minga fall an-
tingen importeras eller kopas frdn inhemska
producenter. P4 kort sikt paverkas prisrelationen
mellan dessa alternativ i hog grad av vixelkurs-
forindringar. Importpriserna pd bearbetade
varor har sjunkit successivt under de senaste tvd
dren 1 samband med att kronan har apprecierat.
Kronan vintas inte nimnvirt stirkas ytterligare
under prognosperioden utan i stort sett ligga
kvar pd nuvarande nivd, men importpriserna har
kommit ner pd en nivd som ger ett positivt un-
derstod till varuimporten framéver. Under
loppet av 2004 bedéms visserligen import-
priserna stiga marginellt ull f6ljd av stigande
internationella varupriser men det bor inte pa-
verka importbesluten i nigon stor omfattning.”

Svensk industri dr allgimt inne 1 en svag
period. Investeringskonjunkturen vintas dirmed
bli fortsatt svag 2003 vilket i hog grad pdverkar
importen av bearbetade varor negativt eftersom
maskininvesteringar i stor utstrickning realiseras

7 Fér en nirmare beskrivning av importpriserna hinvisas till avsnitt 8.
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genom import. Inte férrin 2004, d& produktio-
nen bedéms 6ka snabbare, vintas produktions-
kapaciteten behéva byggas ut och industri-
investeringarna  6ka. Den svaga industri-
konjunkturen som bl.a. kan avlisas i KI:s senaste
konjunkturbarometer ~ visar  dessutom  att
industriféretagen anser att lagernivderna for sdvil
insatsvaror som investeringsvaror ir for stora.
En lageranpassning bedéms komma redan under
andra halviret 2003 vilket i viss mén vintas
dimpa importékningen framéver.

Stor inverkan pd varuimporten har dven ex-
porten av varor. Exporten av bearbetade varor
vintas 6ka med 1 genomsnitt 5 % per dr under
prognoséren vilket 6kar industriféretagens be-
hov av att importera insatsvaror. Hushillens
konsumtion fortsitter att utvecklas positivt i
linje med utvecklingen de senaste ett och ett
halvt &ren. Eftersom priserna pi importerade
produkter sjunkit under denna period ir det
sannolikt att konsumtionen alltmer riktas in mot
importerade, snarare in inhemskt producerade,
varor.

I likhet med exporten av varor ir dven impor-
ten av varor till viss del beroende av utvecklingen
inom teleproduktmarknaden. Det exakta sam-
bandet mellan export och import av tele-
produkter ir svdrt att faststilla, eftersom det i
ménga fall rér sig om olika typer av varugrupper,
men samvariationen dem emellan ir stark. Sile-
des motsvaras den senaste tidens svaga tele-
produktexport av en svag import av tele-
produkter. Ar 2002 minskade importen inom
denna varugrupp med 14 %. Den totala varu-
importen exklusive teleprodukter var diremot i
det nirmaste oférindrad jimfoért med &ret innan
vilket kan jimféras med en minskning om 1,4 %
dd teleprodukterna inkluderas. Marknaden for
telekomprodukter bedéms &terhimta sig under
loppet av 2004 (se dven férdjupningsruta s. 37)
och forst d& vintas importen inom denna sektor
komma att ge ett positivt bidrag till den totala
varuimporten.

Sammantaget stiger den importviktade efter-
frigan svil 1 r som nista ir samtidigt som pri-
serna pd importerade varor vintas utvecklas mer
dimpat dn priserna pd inhemskt producerade
varor. Importen vintas fortsitta att 6ka under
andra halviret och efter tvd &r med fallande varu-
import bedéms importen av varor totalt Ska
med 4,5 % ar 2003 och 6,1 % 4r 2004.
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4.3 Tjanstehandel

P grund av en ny insamlingsmetod ir utfallen
for tjinstehandeln under de senaste kvartalen
ovanligt osikra. De nya metoderna har ocksd
gett upphov till stora variationer i tidsserien,
vilket medfér att framskrivningar av utveck-
lingen ir behiftade med stor osikerhet. Resan-
det verkar emellertid stabiliseras, vilket
understryks av att branschorganisationer och {5-
retag antyder en viss dterhimtning av resandet
mot slutet av innevarande 4r. I takt med att den
inhemska och internationella konjunkturen
stirks, okar varuhandeln vilket i sin tur torde
medféra att efterfrigan pd transporttjinster
stiger. Nir foretagens vinster foérbittras och in-
vesteringarna Okar, antas behovet av olika
konsulttjinster ocks3 stiga. Redan nu verkar t.ex.
den finansiella sektorn se en 6kad efterfrigan pd
finansiella tjinster. Dessutom ir tjinste-
innehdllet 1 exportindustrins férsiljning stort,
vilket indikerar att dven tjinstehandeln pdverkas
positivt av en 6kad varuhandel.

Nettoexporten av tjinster under har under in-
nevarande ir utvecklats starkt, vilket har medfért
att tjinstehandeln ger ett positivt bidrag om 0,3
procentenheter till BNP-tillvixten innevarande
ir. Aven 2004 beriknas nettoexporten av tjinster
ge ett svagt positivt bidrag fér att direfter, under
kalkylaren, ge ett svagt negativt bidrag.

4.4 Bytesbalans

Bytesbalansoverskottet uppgick till drygt 100
miljarder kronor 2002. Det motsvarar 4,5 % av
BNP. Det stora 6verskottet beror frimst pd den
goda utvecklingen av varuhandeln med linder
utanfér euroomridet, vilket 1 sin tur har under-
stotts av en gynnsam relativprisutveckling.

Handelsbalansen vintas stirkas, vilket frimst
beror pd att svenska exportpriser inte bedéms
sjunka 1 samma utstrickning som tidigare. Den
frimsta bidragande orsaken till den starka bytes-
balansen ir dock den férbittrade tjinste-
balansen. Med tanke pd den osikerhet som har
uppstatt 1 och med de nya insamlingsmetoderna
bor dessa uppgifter dock tolkas forsiktigt.



Faktorinkomsterna och de l6pande transfere-
ringarna, dir bla. EU-avgiften ingir, bidrar ull
att bytesbalansen minskar. Det finansiella spa-
randet, vilket utgdrs av bytesbalansen och
kapitaltransfereringarna, beriknas 6ka som andel
av BNP, frin 4,4 % 2002 till 4,9 % 2003, for att
oka ytterligare till 5,2 % kalkylaret 2006.

Tabell 4.2 Bytesbalans

Miljarder kronor, I6pande priser, om ej annat anges

2002 2003 2004
Handelshalans 150,9 150,8 154,1
procent av BNP 6,4 6,2 6,1
Varuexport 792,4 815,7 857,8
Varuimport 641,5 664,9 703,7
Tjanstebalans -0,7 8,2 13,4
Transport 16,0 13,5 13,8
Resevaluta -26,5 -24,8 -26,1
Ovriga tjanster 9,8 19,5 25,6
Faktorinkomster -18,7 -14,8 -17,0
Léner -2,1 -2,3 -2,0
Kapitalavkastning -16,6 -12,5 -15,0
Lopande transfereringar -27,0 -15,8 -20,7
Byteshalans 104,5 128,4 129,9
procent av BNP 4,5 53 51
Kapitaltransfereringar -0,7 -9,1 -6,0
Finansiellt sparande’ 103,8 118,8 1239

procent av BNP 44 4,9 4,9

Anm.: Byteshalansen visas enligt Riksbankens definition.
'Finansiell sparande utgdrs av bytesbalans och kapitaltransfereringar.
Kallor: Rikshanken och Finansdepartementet.

En geografiskt uppdelad handelsbalans visar att
det frimst ir handeln med linder utanfér euro-
omridet som har gett upphov till det stora
bytesbalansoverskottet. I diagrammet nedan
visas hur handelsnettot utvecklats gentemot
linder inom och utom euroomridet.
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Diagram 4.2 Handelsnetto som andel av BNP
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Kalla: Statistiska centralbyran.
Anm.: Luxemburg &r exkluderat fran berakningarna.

4.5 BNI

Bruttonationalinkomsten, BNI, erhdlls genom
att till BNP 1 l6pande priser addera svenska in-
komster frdn utlandet och subtrahera utlindska
inkomster i Sverige. BNI ligger till grund for be-
rikningar av bl.a. bistdndsanslag och avgiften till
EU. Till f6]jd av att rintebetalningarna till utlan-
det fortfarande ir hoga dr Sveriges BNI cirka 20
miljarder kronor ligre in BNP, men skillnaden
beriknas minska framéver.

Tabell 4.3 Bruttonationalinkomst

Miljarder kronor, I6pande priser

2002 2003 2004 2005 2006

BNP 2340 2427 2521 2638 2756
Priméra inkomster! -21 -15 -15 -11 -9
BNI 2319 2412 2506 2627 2748

!Loner, kapitalavkastning, subventioner och skatter netto gentemot utlandet.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Utsikter for telekombranschen

Telekombranschen har under en lingre tid varit
behiftad med en krisstimpel. Ett exempel pd
detta dr Sveriges storsta exportbolag Ericsson.
Efter att bolagets f6rsiljning minskat med 3 %
under 2001 och 26 % under 2002, spar Ericsson i
likhet med andra systemleverantorer att virlds-
marknaden fér deras huvudprodukt, mobilsy-
stem, kommer att falla med dtminstone 10 % el-
ler mer under 2003. Det har dock kommit vissa
forsiktiga signaler frin bide leverantérer och
operatdrer om att situationen kommer att for-
bittras under 2004. Finns det fog fér denna fér-
siktiga optimism och dirmed dven en bittre ex-
portutveckling foér svenska telekomprodukter?
En stor del av svaret pd frigan stir att finna hos
mobiloperatdrerna.

De stora europeiska mobiloperatérerna lider
fortfarande av en hog skuldsittning. Den upp-
stod kring &r 2000 d& bolagen bl.a. bjéd éver var-
andra 1 samband med tilldelningen av licenser fér
utbyggnaden av den tredje generationens mobil-
system (3G), samt genomférde mainga dyra
foretagskop. Den senaste tidens nyhetsfléde pe-
kar pd att situationen ir pd vig att forbittras.
Operatorerna har amorterat ned sina skulder och
den finansiella situationen har dirigenom stabili-
serats, vilket ocksa illustreras av den senaste ti-
dens minskade kreditrintedifferenser.

Europa: Rantedifferens foretagsobligationer utgivna av teleopera-
torer vs. swapranta

kv 3 kv 1 kv 3 kvl kv 3 kv 1 kv 3
2000 2001 2002 2003

Anm.: Swapranta=referensranta for krediter.

Kélla: Finansdepartementet.
Forutsittningarna for att investeringarna i mo-
bilsystem ska dterhimta sig under 2004 och 2005
bedéms ha forbittrats. Det finns redan vissa
tecken pd 6kade investeringar bland de operato-
rer som tidigare har genomfért forhillandevis
stora besparingar och dessutom har en foérhdl-
landevis lig skuldsittning.

Den kanske frimsta drivkraften for ytterligare
investeringar 1 mobilsystem ir att 6kad konkur-
rens pd mobilmarknaden kan komma att leda till
ligre priser, vilket dirmed bidrar till 6kade sam-
talsvolymer. Okade samtalsvolymer kriver i sin
tur ytterligare investeringar 1 mobilniten, dvs.
nya mobilsystem.

Vad hinder di med mobiloperatérernas lon-
samhet om priserna sinks och volymerna 6kar?
Den allminna uppfattningen bland operatorer
och analytiker ir att priselasticiteten f6r mobil-
samtal 4r mindre 4n 1. Med andra ord, om en
operator sinker sitt pris s kommer inte volym-
dkningen att kompensera inkomstbortfallet frin
prissinkningen. Det skulle innebira att den ge-
nomsnittliga intikten per anvindare sjunker.
Om priserna pd mobiltelefoni sjunker och nir-
mar sig priset for fast telefoni kan den positiva
substitutionseffekten emellertid komma att
overtriffa den negativa effekten frin priselasti-
citeten. Exempel frin Férenta staterna, dir mo-
bilsamtalspriserna fallit och priset pd mobilsam-
tal dr ligre dn 1 Europa, tyder pa detta. Dir har
ligre priser bidragit till en markant 6kning av
samtalstrafiken i samband med att anvindarna
gatt frin att anvinda sin fasta telefon till att 1 allt
storre utstrickning anvinda sin mobiltelefon.

Det ir troligt att operatdrerna i allt hégre grad
kommer att vilja att investera i 3G-system i
stillet for att uppdatera sina gamla system. Dels
pid grund av att 3G-systemen klarar av en
betydligt hogre trafik in de ildre mobilsy-
stemen. Dels dirfor att konkurrenssituationen
och kundernas efterfrigan sannolikt kommer att
kriva att operatdrerna kan erbjuda kunderna de
tjinster som 3G mojliggor. Vidare har priserna
pd 3G-system fallit markant under de senaste 18
ménaderna. Dessa kostnadsreduktioner kommer
sannolikt att fortgd eftersom konkurrenssitua-
tionen bland leverantorer ir timligen hard.

Vad som ocks? talar for att bolagen snart ir
tvungna att investera 1 nya mobilsystem dr myn-
digheternas tickningskrav. I t.ex. Tyskland ligger
ett generellt krav pd de operatérer som innehar
3G-licencer om att 50 % av Tysklands befolk-
ning ska kunna anvinda sig av deras 3G-nit vid
slutet av 2005.

Det ir alltsi sannolikt att férsiljningsvoly-
merna fér mobilsystem kommer att dka fram-
over. Konkurrensen bedéoms dock vara fortsatt
hird och prispressen kommer sannolikt att fort-
sitta.
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5 Naringslivets produktion

Efter en mycket kraftig 6kning av niringslivets
produktion® under slutet av 1990-talet var
utvecklingen 2001 och 2002 svag. Under férsta
halviret i &r har produktionen i niringslivet 6kat
med drygt 1,5 % 1 forhdllande till samma period
foregdende &r. Den fortsatt 13ga tillvixten forkla-
ras dels av den svaga internationella konjunktu-
ren, dels av att inhemsk efterfrigan pd nirings-
livets varor och tjinster ir l3g.

Tabell 5.1 Naringslivets produktion

Mdkr  Procentuell volymférandring
20020 2002 2003 2004 2005 2006

Jord- och skogs-

bruk, fiske 37 1,2 1,5 0,7 - -
Industri 436 2,9 14 3,5 - -
El-, gas-, varme-

och vattenverk 57 =25 =30 0,7 - -
Byggindustri 85 23 0,6 1,4 - -
Tjanstesektor 1017 1,9 2,0 2,1 - -

Summa naringsliv? 1632 2,1 1,5 24 29 2,8

! Lopande priser.
2 Exklusive ofdrdelade banktjanster.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Produktionen i niringslivet som helhet bedéms
fortsitta att utvecklas svagt under dterstoden av
2003 for att vixa starkare 2004.

Konjunkturliget f6r industrin bérjade stirkas
under inledningen av 2003, trots osikerheten i
samband med konflikten i Irak. Enligt Kon-
junkturinstitutets (KI:s) barometer ir emellertid
forvintningarna infor hosten dimpade. Under
slutet av 1 &r vintas en lagerkorrigering samt en
fortsatt 1ag investeringsaktivitet hélla tillbaka in-
dustriproduktionen. Det ir foérst under nist-
kommande &r som produktionen i industrin be-
doms ta fart 1 takt med att den inhemska efter-
frigan stiger och den internationella kon-
junkturen forstirks.

Hushdllens efterfrigan pd tjinster forutses
vara férhdllandevis god under hela prognosperi-
oden medan industrins efterfrigan pd tjinster
vintas bidra starkare till tjinsteproduktionen
forst en bit in pd nista ar.

Byggsektorn befinner sig i ett mycket svagt
konjunkturlige och framtidsutsikterna ir fort-

8 Med produktion avses féridlingsvirde, dvs. bruttoproduktionsvirde
minus férbrukning.
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satt dimpade. Aterhillsamma investeringsplaner
inom tillverkningsindustrin samt ett svagt bo-
stadsbyggande gor att produktionen inom
byggindustrin vintas sjunka nigot i dr jimfért
med i fjol trots bibehdllna statliga infrastruktur-
satsningar. Tidigast 2004 kan en viss dterhimt-
ning ta sin bérjan.

Sammantaget prognoseras produktionen i
niringslivet 6ka med 1,5% ar 2003 och med
2,4 % 3r 2004, se tabell 5.1.

Produktiviteten 1 niringslivet 6kade med
4.2 % forra dret. Antalet arbetade timmar mins-
kade di kraftigt inom bdde industrin och tjinste-
sektorn. Utvecklingen hittills 1 &r visar att pro-
duktionen 1 niringslivet har 6kat samtidigt som
antalet arbetade timmar har minskat. Den rela-
tivt goda produktivitetstillvixten beror dirfér
sannolikt pd att foretagen 1 manga branscher har
forsokt uppnd resultatforbittringar genom ra-
tionaliseringar. Under 2004 férutses kalenderef-
fekter 1 form av fler arbetsdagar medféra en ligre
produktivitetstillvixt (se dven férdjupningsruta
pa sidan 18). Produktivitetstillvixten i niringsli-
vet bedéms uppgd till 3,0 % &r 2003 och till
2,0 % dr 2004.

I slutet av 2004 bedéms det fortfarande finnas
lediga resurser att ta i ansprik i niringslivet och
produktionen vintas dirfoér kunna 6ka med ca
3 % per ar under kalkyliren 2005 och 2006, vil-
ket dr starkare in den uppskattade potentiella
produktionstillvixten.

5.1 Industri
Produktionen vintas ta fart nasta ar

Konjunkturliget 1 industrin forstirktes nigot
under inledningen av i &r, iven om produktions-
dkningen var mer mattlig in under senare delen
av 1990-talet. Produktionen 6kade i insatsvaru-
industrin och 1 vissa delar av investeringsvaruin-
dustrin som exempelvis motorfordons- och tele-
produktindustrin. Produktionsékningen under
det forsta kvartalet kan mojligen forklaras av att
foretagen byggde upp lager av varor fér att
bittre kunna hantera stérningar 1 handeln ll
foljd av oroligheterna 1 Irak.

I KI:s barometrar forefaller emellertid kon-
junkturliget for industrin dter ha férsimrats un-
der andra kvartalet 2003. Bide produktion och
orderingdng har mattats av. Férvintningarna vad
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giller orderingdng och produktion under 3ter-
stoden av dret dr dimpade.

Den lageruppbyggnad som idgde rum under
inledningen av innevarande &r vintas medfora att
foretagen korrigerar lagren under 3terstoden av
dret, vilket dimpar industriproduktionen. Fort-
satt svag efterfrigan pd svenska exportvaror i
kombination med en lig investeringsaktivitet
vintas ocksd hilla tillbaka industriproduktionen
under slutet av 2003 och under bérjan av 2004.

En bit in pd nista &r beddms bade det interna-
tionella och inhemska konjunkturliget forbite-
ras och dirmed férutses efterfrigan pd svenska
industriprodukter tillta.

Forutsittningarna fér investeringar i telepro-
duktindustrin forefaller vara pa vig att forbitt-
ras. Under 2004 beriknas dirmed efterfrigan pd
varor frdn den svenska teleproduktindustrin
stiga och bidra 1 stérre utstrickning till hogre
produktion (se dven férdjupningsruta pd sidan
36).

Produktionen i industrin prognoseras ©ka
med 1,4 % &r 2003 och med 3,5 % ar 2004.

Tabell 5.2 Nyckeltal for industrin

Procentuell férédndring, om annat ej anges

2001 2002 2003 2004

Produktionsvolym -15 2,9 1,4 3,5
Arbetskraftskostnad 51 6,7 43 3,7
Produktivitet 0,9 1,6 45 33
Enhetsarbetskostnad (ULC) 4,2 -0,8 -0,2 0,4
ULC i 11 OECD-lander* 2,4 15 1,2 1,3
ULC i 11 OECD-Iander’, SEK 11,8 -1,1 -3,4 0,1
Relativ ULC, SEK -6,8 0,3 33 0,2
Vinstandel? 38,0 37,0 37,1 38,2

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

2 Viinstandel avser driftséverskott som andel av foradlingsvarde till faktorpris,
dvs. bruttodverskottsandel, i niva.

Kallor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Produktiviteten 1 industrin steg med 7,6 % férra
dret frimst beroende pd stora nedskirningar av
personalstyrkan. Produktivitetstillvixten férut-
ses bli stark dven i 4r trots att produktions-
okningen vintas bli mittlig eftersom det fére-
faller finnas ett fortgdende behov av att minska
antalet anstillda i industrin. Aven i industrin be-
doms kalendereffekterna under 2004 hilla till-
baka produktivitetstillvixten. Produktiviteten i
industrin beriknas 6ka med 4,5 % &r 2003 och
med 3,3 % 4r 2004, se tabell 5.2.
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Fortsatt god konkurrenskraft for svensk industri

Den héga produktivitetstillvixten motverkade
forra dret de stigande arbetskraftskostnaderna
vilket medférde att enhetsarbetskostnaden
sjonk. Aven under 2003 bedéms produktivitets-
tillvixten kompensera Skningen 1 arbetskrafts-
kostnad. Ar 2004 forutses emellertid enhetsar-
betskostnaden stiga ndgot di foretagens
kostnader for arbetskraft stiger mer dn produk-
tiviteten.

Diagram 5.1 Industrins enhetsarbetskostnad i Sverige rela-
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Kllor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

De senaste tio dren har den relativa enhetsar-
betskostnaden, mitt 1 nationell valuta, fallit. Det
innebir att enhetsarbetskostnaden, med fi un-
dantag, ckat mer i vira konkurrentlinder in i
Sverige. Den utvecklingen forutses fortsitta dven
under prognosiren.

Sedan 1992 har kronan férsvagats kraftigt, vil-
ket inneburit att, mitt i gemensam valuta, har
den relativa enhetsarbetskostnaden fallit dnnu
mer. Dirmed har svensk konkurrenskraft stirkts
avsevirt. Under prognosdren vintas kronfor-
stirkningen medféra att den relativa enhetsar-
betskostnaden stiger i gemensam valuta och den
svenska konkurrenskraften férsvagas nigot. Sett
1 ett historiskt perspektiv bedéms indd den
svenska industrins konkurrenslige vara fortsatt
gott, se diagram 5.1.

Svag forbattring av vinstandelen nista ar
Trots att féretagens kostnader for importerade

insatsvaror sjonk samtidigt som produktivitets-
tillvixten var hog s8 forsimrades foretagens



vinstandel® férra dret. Vinstandelen sjénk delvis
pd grund av att kronférstirkningen tvingade
ménga féretag att sinka sina priser, uttryckta 1
kronor, pd exportmarknaden for att inte forlora
konkurrenskraft. Dessutom medférde den fort-
satt anstringda industrikonjunkturen i Sverige
svarigheter for foretagen att hoja sina priser pd
hemmamarknaden.

Diagram 5.2 Industrins vinstandel
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Kallor: Konjunkturinstitutet, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I 4r vintas industrins vinstandel vara oférindrad
i forhllande till forra ret. De fortsatt sjunkande
importpriserna pd insatsvaror och den héga pro-
duktivitetstillvixten motverkas av fortgdende
svarigheter att hja priserna, sirskilt pd export-
marknaden.

Under 2004 forutses foretagens vinstandel
stiga till ca 38 %, se diagram 5.2. Aven om den
antagna kronforstirkningen leder wll ligre
importkostnader si bedéms foretagen kunna
héja sina priser, framfor allt pA hemmamarkna-
den och dirmed forbittra sitt vinstlige.

5.2 Byggindustri

Den totala byggvolymen, dvs. bygginvesteringar
och byggreparationer, 6kade med 2,2 % &r 2002
vilket dr en nigot ligre 6kningstakt in under de
tvd nirmast foregiende dren di tllvixten har
uppgitt till drygt 4 % per 4r. I den totala bygg-
volymen riknas dven viss tjinsteproduktion in.
Bland annat ingdr arvoden till arkitekter och
tekniska konsulter. Aven kostnader fér bygg-

9 Vinstandelen visar driftsoverskottet i forhallande till foradlingsvirdet
till faktorpris, dvs. bruttodverskottsandelen.
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material ingdr i det som benidmns total byggvo-
lym. Foér att undvika att dessa delar riknas tvd
ginger vid summeringen av niringslivets pro-
duktion totalt, exkluderas de nir produktionen i
byggindustrin studeras. Utvecklingen av bygg-
volymen ir dock betydligt littare att urskilja i
tillginglig statistik och fungerar dirfér som vig-
ledning vid bedémningen av produktionen inom
byggindustrin.

Niringslivets investeringskonjunktur mdste
alljimt betecknas som svag och bygginvester-
ingarna inom niringslivet som {61l med 12 %
forra dret vintas fortsitta att minska med knappt
2% 1 &r. Neddragningarna mirks frimst inom
tillverkningsindustrin  dir bygginvesteringarna
bedéms minska med 7 % 1 &r. Den senaste tidens
okande kapacitetsutnyttjande vintas inte leda till
expansionsbehov forrin nista dr di bygginve-
steringarna inom niringslivet bedéms ¢ka med
ca 1,5 %. Tidigast 2005 vintas investeringarna
bérja oka 1 hogre takt. Ocksd fér tjinstesekto-
rerna vintas investeringarna sjunka i r. Svagare
industrikonjunktur och dimpad efterfrigan frin
hushéllen har férsimrat utsikterna f6r exempel-
vis foretagstjinster, hotell och restaurang samt
fastighetsverksamhet. For den sistnimnda bran-
schen gor framfor allt minskande efterfrigan pd
kommersiella lokaler att byggandet av dessa
vintas fortsitta vara mycket begrinsat i ar, 1 lik-
het med férra dret. I Stockholmsomridet har
vakanstalen fér kommersiella lokaler kat och i
takt med att tidigare paborjade projekt avslutas
okar dverkapaciteten ytterligare. Detta problem
ir dock betydligt mindre 1 andra delar av landet.

Aven inom offentlig sektor vintas byggandet
forsvagas 2003, om in efter en kraftig 6kning &r
2002. Statens satsningar pd infrastrukturinve-
steringar fortgdr visserligen och dessa invester-
ingar vintas fortsitta att 6ka under de kom-
mande dren om in i ndgot ligre takt in under de
senaste dren. Investeringssatsningarna inom de
kommunala myndigheterna paverkas av ett an-
stringt ekonomiskt lige. Byggandet inom kom-
munsektorn vintas dirfér minska 2003 for att
direfter dterhimta sig lingsamt.

Bostadsbyggandet som tidigare stéttat bygg-
konjunkturen bromsades upp under den gingna
vintern och bidraget till det totala byggandet
forvintas bli litet eller svagt negativt. Sirskilt
byggandet av flerbostadshus var svagt samtidigt
som byggandet av smahus utvecklades starkare.
Det svaga flerbostadsbyggandet vintas vara till-
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filligt och under 2004 férutses byggandet av
bostider totalt sett &ter 6ka.

Enligt KI:s barometrar har byggkonjunkturen
forsvagats successivt sedan 2001 och den ut-
vecklingen har inte visat nigra tecken pd att
brytas hittills under 2003. Foretagen fortsitter
att se morkt pd den nirmaste framtiden. S3vil
minskat byggande som fortsatta personalned-
dragningar vintas. Orderingdngen ir fortsatt
svag och hilften av byggforetagen anser att or-
derstocken ir for liten. T takt med att efterfrige-
liget har forsvagats har dven priserna pd limnade
anbud sjunkit, vilket pd sikt pdverkar foretagens
lsnsamhet negativt. Priserna har dock vint uppat
de senaste ménaderna vilket kan vara ett forsta
tecken pd en kommande terhimtning. Fortsatt
dystert orderlige for arkitekter och teknisk kon-
sultverksamhet understryker den l8ga aktivitets-
nivin i byggsektorn.

Efter ett svagt forsta halvir 2003 och med fi
ljuspunkter f6r de nirmaste framtidsutsikterna
beriknas den totala byggvolymen ¢ka med en-
dast 0,5 % 1 ar foér att direfter inleda en iter-
himtning och vixa med nirmare 2,5 % &r 2004.

Tabell 5.3 Byggvolym

Mdkr Procentuell volymutveckling

2002 2001 2002 2003 2004

Bygginvesteringar 156 49 1,4 -1,3 1,8

Naringslivet 63 49 -12,1 -1,8 1,5

Myndigheter 44 6,3 16,2 2,6 1,8

Bostader 49 3,6 104 42 2,1
Reparationer och

underhéll 79 3,6 3,7 3,7 33

Totalt 235 44 2,2 0,5 24

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet
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5.3 Tjanstesektor

Produktionen av tjinster steg med nistan 2 %
2002. Merparten av efterfrigan pd tjinster kom
frdn hushillen. Detta kan tyckas nigot férva-
nande d& hushéllens konsumtion av tjinster var
timligen lig (se avsnitt 9.2). En forklaring kan
vara att hushillens konsumtion av varor, sirskilt
detaljhandelsvaror, var hog vilket innebar en hoég
produktion av tjinster inom handeln. Till foljd
av ett svagt konjunkturlige var industrins efter-
frigan pd tinster 1ig, vilket dirmed innebar en
ligre produktion inom industrinira delar av
jinstesektorn.

Under inledningen av 1 r f6reféll tjinstepro-
duktionen ta fart. Hushillens efterfrigan var
fortsatt stark samtidigt som en viss konjunk-
turférstirkning i industrin medférde storre ef-
terfrigan pd tjinster sisom foretagstjinster och
finansiell verksamhet.

KI:s barometer visar att konjunkturliget for
yinstesektorn dock har forsvagats under andra
kvartalet 1 &r och att férvintningarna infér hés-
ten dr mer dimpade in tidigare.

Hushallens efterfrigan vintas fortsitta att un-
derstédja tjinsteproduktionen under hela pro-
gnosperioden medan industrins efterfrigan be-
déms ta fart forst en bit in pd 2004 d3 industri-
konjunkturen férutses stirkas. Produktionen i
yinstesektorn beriknas stiga med ca 2 % per &r
b&de 2003 och 2004, se tabell 5.1.

Produktivitetstillvixten 1 tjinstesektorn upp-
gick till 3,2 % férra dret. Den starka 6knings-
takten, trots férhdllandevis 1dg produktion, beror
pd att antalet arbetade timmar minskade fér for-
sta gingen pa flera ir. Aven under innevarande r
bedéms antalet arbetade timmar i tjinsteféreta-
gen minska. Under nista 4r vintas tjinsteforeta-
gens rationaliseringar vara avslutade. Antalet ar-
betade timmar bérjar di 6ka vilket medfér en
ligre produktivitetstillvixt. Produktiviteten i
yinstesektorn forutses 6ka med 3 % ar 2003 och
med 1,5 % &r 2004.



6 Arbetsmarknad

Niringslivets  efterfrigan  pd  arbetskraft
dimpades pdtagligt under inledningen av 2001
och har varit svag sedan dess. Fjoldrets syssel-
sittningsminskning inom niringslivet fortsatte
forsta halvdret 1 &r. Dirtill 6kade sysselsittningen
inom den offentliga sektorn i ligre takt in mot-
svarande period 2002. Samtidigt har bla. av-
vecklingen av kunskapslyftet och nedtrapp-
ningen av antalet deltagare i konjunkturberoende
arbetsmarknadspolitiska program inneburit en
relativt stark 6kning av utbudet av arbetskraft.
Det innebir att 2002 &rs successiva okning av
den 6ppna arbetslosheten har fortsatt under
2003.

Niringslivets  generellt  sett nedskruvade
framtidsforvintningar bedéms medféra att en
mer pitaglig Skning av produktionen drojer
ndgot lingre in vad som férutsigs i 2003 &rs
ekonomiska virproposition. Dirmed foérdrojs
ocksd uppgingen i sysselsittning som normalt
sker med viss efterslipning 1 forhdllande till
produktionstillvixten. Nuvarande bedémning ir
att det drojer till andra halvdret 2004 innan
sysselsittningsutvecklingen tar fart och den
oppna arbetslosheten bérjar minska.

Tabell 6.1 Nyckeltal inom arbetsmarknadsomradet

Procentuell féréndring om annat ej anges
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Fortsatt svag efterfraigan pa arbetskraft under
prognosperioden

Fjoldrets svaga sysselsittningsutveckling har
fortsatt 1 4r. Enligt Arbetskraftsundersékningen
(AKU) var det 0,1 % eller 4 000 firre sysselsatta
forsta halvdret in motsvarande period 2002. Det
ir nigot bittre in vad som forutsattes 1
prognosen 1 vérpropositionen. Under andra
kvartalet forsvagades dock ett flertal indikatorer
over den kommande utvecklingen pd arbets-
marknaden. Antalet nyanmilda lediga platser till
landets arbetsférmedlingar har sedan april
minskat med ca 20 % jimfért med motsvarande
period 2002 (se diagram 6.1). Det ir ocksd fler
personer som har varslats om uppsigning under
perioden januari-augusti i 4r in under mot-
svarande perioder 2001 och 2002. Redan dessa
ars varselnivier var hoga i en historisk jim-
forelse. Sammantaget ir det ca 180 000 personer
som har varslats sedan 1 januari 2001. Samtliga
av. de branscher som  underscks 1
Konjunkturinstitutets (KI:s) kvartalsbarometer
bedémer att sysselsittningen kommer att
minska under tredje kvartalet jimfért med det
andra.

Diagram 6.1 Nyanmalda lediga platser och antal sysselsatta

Arlig procentuell féréndring Arlig procentuell féréndring

2002 2003 2004 2005 2006
BNP 19 14 2,0 2,6 2,5
Produktivitet 3,0 2,3 1,5 1,8 1,8
Arbetade timmar -1,2 -0,9 0,5 0,7 0,6
Medelarbetstid -1,3 -0,7 0,4 -0,1 -0,1
Antal sysselsatta 0,1 -0,2 0,1 0,7 0,7
Reguljar syssel-
s4ttningsgrad' 78,1 71,7 71,3 71,5 71,5
Arbetskraft 0,1 0,6 0,1 0,3 0,5
Oppen arbetsloshet? 4,0 4,7 4,7 43 4,0
Program® 2,6 2,2 2,2 1,9 1,7

! Antalet sysselsatta i aldern 2064 r, exklusive sysselsatta i konjunktur-

beroende arbetsmarknadspolitiska program, i procent av befolkningen i den

aldersgruppen.
2| procent av arbetskraften.

3 Antalet personer i konjunkturberoende arbetsmarknadspolitiska program i

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

Interpraktik.

Kallor: Statistiska centralbyran, Arbetsmarknadsstyrelsen och Finans-

departementet.
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Kallor: Statistiska centralbyrén (AKU) och Arbetsmarknadsstyrelsen.

Industri

Liksom under fjoldret ir det frimst inom
industrin som sysselsittningen minskat under
det forsta halviret 1 4r. Inledningsvis 1 &r for-
stirktes industrins konjunkturlige, men 1 mot-
sats till foretagens forvintningar skedde det en
férsvagning under andra kvartalet. Det medférde
att andelen féretag som angav att de planerade
for en neddragning av personalstyrkan okade
kraftigt. Samtidigt steg antalet varsel om upp-
signing inom industrin. Foéretagen férvintas
siledes ytterligare reducera sin personalstyrka
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under dret. Vid inledningen av 2004 forutses
sysselsittningsnivin vara anpassad for att méta
den prognoserade forstirkningen av industri-
konjunkturen.

Byggindustri

Byggkonjunkturen har f6rsvagats allt mer under
dret. Enligt KI:s barometer har sysselsittningen
minskat inom byggindustrin men andra syssel-
sittningskillor visar pd en o6kning av syssel-
sittningen.  Skillnaden kan bero pi att
barometern  endast  ticker bygg- och
anliggningsentreprendrer. Mojligen ir det sd att
ett ligre antal nybyggnationer 2003 jimfért med
2002 medfért en sysselsittningsminskning inom
den delen av byggindustrin. Samtidigt firdig-
stills en del av fjoldrets pdborjade byggnationer,
vilket innebir en ¢kning av antalet sysselsatta
inom byggnadsinstallationsfirmor och firmor fér
slutbehandling av byggnader. I prognosen férut-
ses en 1 princip oférindrad sysselsittning inom
byggindustrin framéver.

Tjinstesektor

Den fallande industrisysselsittningen forsta
halvaret 2003 har liksom 2002 frimst motverkats
av en stigande sysselsittning inom niringslivets
tjinstesektor och inom den offentliga sektorn.
Utvecklingen skiljer sig dock &t mellan olika
delar av tjinstesektorn. Hushillstjinsteverk-
samheten, dvs. utbildning, hilso- och sjukvird,
sociala tjdnster och veterinirverksamhet, har
under flera ar stdtt f6r en stor del av syssel-
sittningsuppgingen inom tjinstesektorn som
helhet. Det beror delvis pa bolagisering av verk-
samheter som tidigare bedrivits 1 kommunal regi.
Under férsta halvdret skedde inga sddana bolagi-
seringar, diremot dtergick tvd sjukhus tll att
bedrivas i kommunal regi. Trots det fortsatte
antalet sysselsatta inom hushillstjinsteverk-
samheten att 6ka. Sysselsittningen ckade ocksd
inom handeln efter 2002 rs nedging. Diremot
minskade sysselsittningen inom den tidigare si
expansiva foretagstjinsteverksamheten, i vilken
ingdr bl.a. uthyrningsfirmor, datakonsulter och
andra féretagsservicefirmor, och inom transport.
Minskningen inom dessa tvd branscher beror
sikert till stor del pd den svaga industri-
konjunkturen. KI:s barometer visar att efter-
frigan p3 arbetskraft har minskat inom
tjinstesektorn och andelen foretag som forutser
personalminskningar framéver har 6kat. Dirfor
forutses sammantaget i tjinstesektorn en svag
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minskning 2003 och en oférindrad syssel-
sittning 2004.

Kommunala myndigheter

I likhet med 2002 har sysselsittningsut-
vecklingen inom kommunsektorn varit betydligt
starkare in f6r ekonomin som helhet férsta halv-
dret 1 &r. En bidragande orsak ir troligen det till-
filliga sysselsittningsstod som limnats sedan
2002 och som nu hojs for 2004. Dessa resurser
permanentas genom att det generella stats-
bidraget till kommuner och landsting hojs
fr.o.m. 2005. Kommunsektorn har behov av att
anstilla ytterligare arbetskraft samtidigt som
ekonomin ir anstringd. Det kan inte uteslutas
att  personalminskningar madste ske inom
enskilda kommuner och landsting for att f3
ekonomin 1 balans. Det indikeras inte minst av
att antalet nyanmilda lediga platser inom
kommunal verksamhet nu minskar och att
varslen okar. Sammantaget ir det dock 1 huvud-
sak denna sektor som bedéms std for
sysselsittningstillvixten under 2003 och 2004.

Ekonomin som helbet
Prognosen innebdr att antalet sysselsatta 1
ekonomin som helhet minskar med 0,2 % 4r
2003, mitt som drsgenomsnitt. Produktionen i
niringslivet vintas 6ka starkare 2004, men det
drojer ytterligare en tid innan den hdogre
produktionen ocksd medfor en hogre efterfrigan
pd arbetskraft. Dirmed blir sysselsittnings-
okningen 2004, mitt som drsgenomsnitt, relativt
blygsam, 0,1 %. Under loppet av dret dkar dock
sysselsittningen med 0,5 %. En risk i prognosen
ir att kommunernas anstringda ekonomiska
situation leder tll stérre kostnadsbesparingar, 1
form av ligre kommunal sysselsittning, in for-
utsett. Det finns ocksd en risk att niringslivets
efterfrigan pd arbetskraft dréjer lingre 4n vintat
till f6ljd av en svagare vinstutveckling in vad
som ligger 1 prognosen. Samtidigt kan det inte
uteslutas att sysselsittningens efterslipning 1
forhallande till produktionen blir ndgot kortare
in forutsett. Det skulle innebira att syssel-
sittningsuppgingen kommer tidigare in vintat
och dirmed far stérre genomslag under 2004.
Givet nuvarande prognos kommer sysselsitt-
ningsnivin 2004 att vara densamma som den var
2001, mitt som &rsgenomsnitt. Diremellan
beriknas antalet personer i arbetsfor &lder ha
okat med drygt 100 000 personer. Det innebir
en sysselsittningsgrad for befolkningen 1 dldern



16-64 &r pd 73,9 % &r 2004, vilket dr nistan 1,5
procentenheter ligre dan 2001 irs siffra. Att den
sammantagna  sysselsittningsgraden  sjunker
beror dels pd att befolkningstillvixten 1 huvud-
sak sker i dldersgrupper med lag sysselsittnings-
grad och dels pd att sysselsittningsgraden i de
flesta dldersgrupper minskar. Med oférindrade
sysselsittningsgrader 1 alla enskilda &lders-
grupper jimfért med 2001 skulle den samman-
tagna sysselsittningsgraden ha minskat med
ungefir hilften s& mycket som den nu beriknas
gora fram till 2004.

Prognosen innebir att det behdvs 3,5 % fler
reguljirt sysselsatta 1 dldern 20-64 4r for att
uppnd regeringens sysselsittningsméal om 80 %
reguljir sysselsittning 2004.

Fler arbetsdagar 2004 paverkar antalet arbetade
timmar och medelarbetstiden positivt

Givet de senaste drens svaga efterfragan pa
arbetskraft har sysselsittningsnivin, mitt i antal
personer, uppritthdllits relative vil. Sett till
antalet arbetade timmar ir effekten av den svaga
efterfrigan storre, dvs. anpassningen har istillet
till storsta del skett via en ligre medelarbetstid
per sysselsatt!®. Men till viss del beror ocksd den
svaga utvecklingen av antalet arbetade timmar pd
att antalet arbetsdagar varit firre in normalt.
Antalet arbetsdagar paverkar inte antalet syssel-
satta men vil den arbetade tiden. Justerat for
denna s.k. dagkorrigeringseffekt har utveck-
lingen av antalet arbetade timmar i ckonomin
varit nigot starkare. Ar 2004 bedsms dag-
korrigeringseffekten verka i motsatt riktning (se
vidare férdjupningsruta sidan 18). Bland annat ir
det fyra fler vardagar 2004 in 2003. Sammantaget
beriknas dagkorrigeringseffekten héja
timutvecklingen med hela 0,6 procentenheter.
Exklusive denna effekt bedéms antalet arbetade
timmar minska dven 2004.

Givet de senaste drens svaga timutveckling
och prognosen fér 2003 kommer den genom-
snittliga &rsarbetstiden per sysselsatt att ha
minskat med ca 75 timmar sedan 1999.
Fortfarande 4r dock medelarbetstiden relativt
hog i ett historiskt perspektiv. Okningen av

10 Mitt som det totala antalet arbetade timmar per &r enligt
nationalrikenskaperna, dividerat med genomsnittligt antal sysselsatta
enligt AKU.
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medelarbetstiden 2004 férklaras frimst av att
antalet arbetsdagar ir fler. Aven en sjunkande
sjukfrinvaro bidrar positivt.

Hoég produktivitetstillvaxt dven 2003

Den svaga produktivitetsutvecklingen 2001
foljdes av en mycket stark utveckling dret dirpa.
Aven férsta halviret 2003 har produktiviteten
utvecklats vil, om in inte 1 lika god takt som 1
fjol. Liksom 2002 ir okningen till stor del en
foljld av ett mindre antal arbetade timmar i
ekonomin. I niringslivet 6kade produktiviteten
med nistan 3,5 % forsta halviret jimfért med
motsvarande halvdr 2002. Utvecklingen var god
savil inom industrin som inom niringslivets
yjinstesektorer dir bland annat handeln och
foretagstjinsteverksamheten har uppvisat hog
produktivitetstillvixt. For heldret 2003 vintas
produktivitetsékningen i niringslivet bli 3,0 %.

Ar 2004 bedéms produktivitetsskningen i
niringslivet dimpas ndgot och beriknas till
2,0 %. Okningen dras ner av ovan nimnda dag-
korrigeringseffekt (se stycket om antalet
arbetade timmar ovan och férdjupningsruta
sidan 18). Det faktum att det ir fler arbetsdagar
bedsms  héja  produktionen 1 mindre
utstrickning dn antalet arbetade timmar, vilket
far tll foljd att produktiviteten blir relativt 13g.
Justerat  for  denna  effekt  utvecklas
produktiviteten i linje med vad som bedéms vara
en ldngsiktigt hallbar takt.

Arbetskraftsutbudet okar i god takt

Trots de senaste &rens svaga efterfrigan pd
arbetskraft fortsitter arbetskraftsutbudet att
vixa. Okningen pi 0,7 % eller nistan 30 000
personer forsta halviret 2003 jimfort med forsta
halviret 2002 forklaras, liksom fjoldrets tillvixt,
frimst av att befolkningen 1 arbetsfor 8lder vixer.
Dessutom har antalet fortidspensionirer av
andra skil dn hilsoskil fortsatt att minska.
Liksom i fjol har ocksi nedtrappningen av
antalet platser inom den kommunala vuxen-
utbildningen och folkhégskolan bidragit till ett
hogre  arbetskraftsutbud.  Dirutéver  har
minskningen av antalet deltagare 1 konjunktur-
beroende  arbetsmarknadspolitiska  program
bidragit positivt under forsta halviret. Den
enskilt viktigaste faktorn som har dimpat
arbetskraftsutvecklingen ir, liksom de tvd
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nirmast féregdende &ren, Skningen av antalet
laingvarigt  sjuka  utanfér  arbetskraften.
Dirutéver har antalet unga heltidsstuderande pd
grundliggande nivi och antalet hogskole-
studerande okat bdde i1 fjol och under forsta
halvéret 2003.

Den  befolkningsprognos  som  SCB
publicerade i maj 2003 skiljer sig frin 2002 irs
prognos frimst genom en hégre invandring och
en hogre fruktsamhet. For &ren 2003-2004 ir
skillnaderna relativt smi. Befolkningstillvixten
vintas bidra positivt till arbetskraftsutbudet
ocksd under de kommande &ren. Men dven om
befolkningstillvixten ir hog for dldersgruppen
som helhet ir dess sammansittning inte
gynnsam for ett hdgt arbetskraftsdeltagande pd
aggregerad nivd. Det beror pd att antalet
personer i &ldern 25-54 &r, som har hogst
arbetskraftsdeltagande, = minskar. ~ Antalet
personer i dldern 16-24 och 60-64 ar, som har
ett betydligt ligre arbetskraftsdeltagande in
genomsnittet, 6kar kraftigt.

Aren 2003-2005 erbjuds kommunerna ett
riktat statsbidrag f6r vuxenutbildning som
sammanlagt motsvarar ca 53 500 platser. Antalet
permanenta platser inom hégskolor och
universitet utdkas ndgot 2003, men det vintas
inte dimpa arbetsutbudet i ndgon nimnvird ut-
strickning eftersom andelen hégskolestuderande
som arbetar samtidigt som de studerar har
fortsatt att ¢ka. Det innebir att de registreras
som sysselsatta 1 AKU.

Antalet deltagare 1 konjunkturberoende
arbetsmarknadspolitiska program, av vilka de
flesta 1 AKU riknas som studerande, beriknas
uppga till 97000 1 &r, mitt som rsgenomsnitt.
Det ir en minskning med ca 20 000 jimfért med
2002. Inriktningen fér 2004 4r en bibehillen
volym jimfért med 2003. Sammantaget i
prognosen minskar antalet heltidsstuderande
2003, men Skar terigen 2004.

Antalet langvarigt sjuka utanfér arbetskraften
har under forsta halvdret utvecklats ungefir i
linje med vad som forutsdgs i virpropositionen,
dvs. okningstakten har dimpats avsevirt. En
fortsatt svag kning férutses fér 2004, men det
forklaras helt av befolkningens &ldersmissiga
sammansittning. Andelen sjuka 1 varje &lders-
grupp upphor att 6ka.

Till foljd av det svaga arbetsmarknadsliget
vintas personer som av andra skil inte deltar i
arbetskraften 6ka ndgot sdvil 1 &r som nista ar.
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Sammantaget beriknas arbetskraftsutbudet
6ka med 0,6 % 4r 2003 och 0,1 % 4r 2004.

Diagram 6.2 Arbetskraftsutbud och sysselsattning

Tusentals personer
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4600

4400 /\/\/—/

4200

4000 -

3800 | Arbetskraftsutbud

e— Sysselsattning

3600

80 82 8 8 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
Kallor: Statistiska centralbyran (AKU) och Finansdepartementet.

Arbetslosheten minskar under loppet av 2004

Den svaga  sysselsittningsutvecklingen 1
kombination med den fortsatt relativt starka
utvecklingen av arbetskraftsutbudet har medfért
att den 6ppna arbetslsheten successivt har 6kat
sedan mitten av 2002. I genomsnitt uppgick
arbetslosheten till 4,6 % forsta halviret 2003.
Det ir ndgot hogre dn prognoserat 1 vir-
propositionen och kan jimféras med 3,9 %
forsta halviret 2002. Framfér allt beror under-
skattningen av den Sppna arbetslosheten pd att
utvecklingen av arbetskraftsutbudet har under-
skattats, bland annat vad giller effekten av ned-
dragningen av de konjunkturberoende arbets-
marknadspolitiska programmen. Summan av
antalet Sppet arbetslésa och programdeltagare
var oférindrad férsta halvaret 2003 jimfért med
motsvarande period i fjol, 6,7 % av arbets-
kraften.

Den relativt kraftiga okningen av arbets-
kraftsutbudet 2003 ir positiv mot bakgrund av
att det krivs ett hogt arbetskraftsdeltagande for
att uppnd en hog sysselsittningsnivd. En stor
arbetskraftspotential innebir bittre mojligheter
att mota den kommande efterfrigan pd arbets-
kraft. Dirmed minskar risker fér bristsituationer
pa arbetsmarknaden, som skulle kunna leda till

alle for hoga loneckningar och pd  sike
prisstegringar med negativa effekter pd
sysselsittning och tillvixt som foljd.

Den  prognoserade  utvecklingen  av

sysselsittning och arbetskraft medfér att den
dppna arbetslosheten fortsitter att 6ka 2003 och



dven en bit in pd 2004. I takt med att sysselsitt-
ningen okar igen mot slutet av prognosperioden
vintas den 6ppna arbetslosheten bérja minska i
en relativt snabb takt.

Summan av &ppet arbetslésa och program-
deltagare har de senaste dren varierat 1 mindre
utstrickning 4n den Oppna arbetslgsheten.
Okningen av summan frin 6,6 % av arbets-
kraften 2002 till 6,9 % &ren 2003—2004 4r mindre
in 6kningen av dppen arbetsldshet.

Diagram 6.3 Oppet arbetslosa och personer i konjunktur-

beroende arbetsmarknadspolitiska program
Procent av arbetskraften

14 L ———Oppetarbetslisa och
personer i program

s {inpet arbetslosa

80 8 8 8 8 90 92 94 9 98 00 02 04 06
Kallor: Statistiska centralbyran (AKU), Arbetsmarknadsstyrelsen och
Finansdepartementet.
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Utvecklingen efter 2004

Vid utgdngen av 2004 bedéms det finnas relativt
gott om lediga resurser i ekonomin. Dirmed kan
BNP vixa i en hogre takt dn den potentiella till-
vixttakten &ren direfter, utan att det uppstir
inflationsdrivande flaskhalsar. Produktiviteten
antas vixa 1 takt med vad som bedéms vara den
potentiella utvecklingen. Den goda BNP-ull-
vixten medfér en stark utveckling av antalet
arbetade timmar i ekonomin. Det beror i sin tur
pa att antalet sysselsatta personer 6kar i god takt.
Medelarbetstiden per sysselsatt minskar dock
ndgot, bla. till f6ljd av 6kat barnafédande som
vintas leda till hogre fr8nvaro. Arbetskrafts-
utbudet  6kar  nigot lingsammare in
sysselsittningen och den 6ppna arbetslésheten
minskar. Ar 2006 ligger den Sppna arbets-
16sheten pd 4,0 % och den reguljira sysselsitt-
ningsgraden for personer 1 dldern 20-64 ir pa
77,5 %. Forst under 2007 bedéms de lediga
resurserna 1 ekonomin ha tagits i ansprdk och
BNP-gapet sluts.
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7 Loner

Ar 2002 6kade de nominella timlénerna med
4,1 % vilket dr en nedging i l16nedkningstakten
jimfért med &ret innan. Lonedkningstakten har
successivt dimpats sedan slutet av 2001 och
prelimindr statistik frin Medlingsinstitutet visar
pd en fortsatt avmattning av 16nedkningstakten
under innevarande 3r. Under férsta halviret var
genomsnittslénen endast 3,2 % hogre dn under
motsvarande period férra dret. Utfallet for de
senaste minaderna dr dock osikert. Sannolikt
kommer l6nestatistiken att revideras upp till
foljd av retroaktiva Iéneutbetalningar.

Det ir framfér allt inom niringslivet som
lonerna utvecklats l&ngsammare under senare
tid. Lonedkningstakten minskade till 3,9 % 1 fjol,
jamfort med 4,3 % aret innan. Hittills 1 &r har
l6nedkningarna varit mdttliga savil 1 tllverk-
ningsindustrin  som i flera tjinstebranscher.
Inom branschen fér bank-, férsikrings- och
foretagstjinster har lonerna till och med utveck-
lats ndgot svagare in de centralt faststillda
avtalen, dvs. I6neglidningen har varit negativ.!!
Det svaga konjunkturliget tycks alltsi med viss
fordrojning ha fitt genomslag i form av ligre
l6neskningar.

Samtidigt som léneskningstakten har fallit i
niringslivet har anstillda i kommunal och statlig
sektor haft en jimforelsevis god loneutveckling.
I fjol okade lonerna i kommunal och statlig
sektor med 4,5 % respektive 4,3 %.

Mycket talar f6r att denna tudelade
utveckling, med héga lonedkningar 1 offentlig
sektor och fallande 16nedkningstakt i privat
sektor, fortskrider under innevarande ir. For det
forsta indikerar utfallet en hog 16nedkningstaket,
omkring 4 %, bide 1 statlig och i kommunal
sektor under forsta kvartalet. For det andra
garanterar avtalet mellan Kommunalarbetarefér-
bundet och Kommun- och landstingsférbundet
fran 1 vdras ligsta lonedkningar pd nirmare 4 %
under det forsta avtalsdret (1 april 2003 — 31
mars 2004). Mot denna bakgrund antas 16nerna 1
offentlig sektor stiga med 4,0 % 1 &r. Nista &r

11 Skillnaden mellan uppmitt 16nedkning och avtalad 16neékning har
vanligtvis ~ benimnts l6neglidning. Decentraliseringen 1  avtals-
forhandlingarna gér det emellertid allt svdrare att skilja pd avtal och
l6neglidning. Lokalt avtalade l6neskningar, som blir allt fler, hinfors till
l6neglidning. Begreppet léneglidning avviker dirmed delvis ifrdn sin
ursprungliga betydelse. Medlingsinstitutet redovisar dirfér samtliga
l6neskningar vid sidan av de centralt faststillda i en "restpost”.
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forutsitts emellertid 16nedkningarna begrinsas
tll 3,5%, frimst till foljd av kommunernas
anstringda finansiella situation.

I niringslivet ir konjunkturliget alltjimt svagt
och flera indikatorer tyder pa att efterfrigan pd
arbetskraft kommer att vara l8g den nirmaste
framtiden (se avsnitt 6). Forutsittningarna for
stigande 16nedkningar i niringslivet tycks siledes
vara begrinsade.

I slutet av mars 2004 l6per avtalen ut for fler-
talet anstillda. Avtalsférhandlingarna for en stor
del av arbetsmarknaden kommer siledes att inle-
das vid en tidpunkt d3 aktiviteten i1 ekonomin ir
lag. Ett lagt inflationstryck och ett gt resursut-
nyttjande forvintas ge relativt terhdllsamma
avtal. Aven l6neglidningen vintas bli begrinsad.
Till foljd av att konjunkturen stirks forutses
visserligen 16neglidningen tillta men férst med
viss férdrdjning, bortom 2004.

Sammantaget forutsitts l1onedkningarna i hela
ekonomin begrinsas till 3,5% per ir under
perioden 2003-2004. Fér 2003 antas dock en
justering av de relativa lonerna, dvs. 16nerna
antas 6ka mer 1 offentlig sektor in 1 niringslivet
som helhet.

Tabell 7.1 Timloner

Procentuell féréndring

2000 2001 2002 2003 2004

Industri 41 3,9 4,2 3,3 3,5
Byggnadsindustri 3,9 48 3,7 3,3 3,5
Naringslivets

tjanstesektorer 3,4 43 3,8 3,3 3,5
Statliga myndigheter 48 42 43 4,0 3,5
Kommunala

myndigheter 3,6 49 45 4,0 3,5
Totalt 3,1 44 41 35 35

Kallor: Medlingsinstitutet och Finansdepartementet.



8 Inflation

Det underliggande inflationstrycket i svensk
ekonomi bedéms fér nirvarande vara l3gt. Den
begrinsade tillvixten och det relativt svaga efter-
frigetrycket tillsammans med en dimpad
importprisutveckling vintas géra att inflations-
trycket forblir Iigt under terstoden av 2003 och
bérjan av 2004. Under senare delen av nista &r
forutses inflationstrycket stiga successivt 1 takt
med att tillvixten och efterfrigan stirks. Infla-
tionsférloppet under prognosperioden paverkas
kraftigt av prisutvecklingen pd energi, framfér
allt el, och av bostadsrintornas utveckling.

Inflationen, mitt som tolvmanaderstalet!? for
konsumentprisindex (KPI), vintas uppgi till
1,3 % 1 slutet av 2003 och 2,1 % 1 slutet av 2004
(se tabell 8.1). Mitt som &rsgenomsnitt beriknas
inflationen vara 2,0 % &r 2003 och 1,3 % 4r 2004.
Den underliggande inflationen, mitt med Riks-
bankens mitt UND1X", beriknas uppgd till
1,7 % 1 slutet av 2003 och 1,5 % 1 slutet av 2004.
Skillnaden mellan KPI-inflationen och UND1X
1 slutet av prognosperioden beror frimst pd att
bostadsldnerintorna, som inte ingdr i UND1X,
enligt prognosen hojer KPI-inflationen under
senare delen av 2004. Den foreslagna skatte-
vixlingen for nista &r bedoms héja inflationen
(KPI) med ca 0,1 procentenheter 2004.

Tabell 8.1 Konsumentprisutveckling

Procentuell férandring

2002 2003 2004 2005 2006

KPI, arsgenomsnitt 2,4 2,0 1,3 2,3 2,1
KPI, dec—dec 2,3 1,3 2,1 2,3 2,1
UND1X, arsgenomsnitt 2,5 2,2 1,2 - -
UND1X, dec—dec 2,2 1,7 15 - -
HIKP, arsgenomsnitt 2,0 2,2 1,2 - -
HIKP, dec—dec 1,7 1,8 1,7 - -
NPI, arsgenomsnitt 2,2 1,3 1,0 - -
NPI, dec—dec 2,1 0,6 2,1 - -
Prishbasbelopp, tkr 379 38,6 39,3 39,7 40,6

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

12pey procentuella férindringen under 12 manader.

13 UNDI1X exkluderar rintekostnader for egnahem samt direkta effekter
g

pi konsumentpriserna av férindringar i nettot av indirekta skatter och

subventioner.
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Varierande energipriser fortsatter att paverka
inflationen

Bilden av inflationsutvecklingen hittills i &r har 1
stor utstrickning priglats av energiprisernas
svingningar. Elpriserna har framfér allt pi-
verkats av liga nivier i vattenmagasinen, och
oljepriserna har varierat bland annat pa grund av
osikerheten om utvecklingen i Irak. Staplarna i
diagram 8.1 illustrerar den sammanlagda effekten
pd inflationen av variationer i konsumentpriserna
pa el, brinsle och drivmedel. Under férsta kvart-
alet 2003 var effekterna sirskilt stora, d3 brinsle-
och drivmedelspriserna bidrog till att hoja infla-
tionen med mellan 0,3 och 0,6 procentenheter
samtidigt som elpriserna bidrog med éver 1 pro-
centenhet. Sedan dess har oljeprisets inflations-
effekt varit betydligt mindre (och vissa minader
negativ) medan de alltjimt hoga elpriserna fort-
farande 1 augusti stod f6r nistan 1 procentenhet
av den totala inflationen.

Diagram 8.1 Konsumentpriser pa energi. Energikomponent-

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

2,0 600

I Sammanlagt inflationshidrag fran energikomponenterna (vanster)
e E |, prisindex (hoger)
15 | Brénsle, prisindex (hdger) \'\‘§ 500
Drivmedel, prisindex (hdoger)
4 400
1,0 F 1
300
05
| | || I | | B
. [ ekLahy, .. fH0
' |! 1 100
2000 2001 002 2003
-0,5 0

Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Aven under prognosperioden 2003-2004 berik-
nas energipriserna ha stor effekt pa inflations-
banan. Detta beror dels pi bedémningen av el-
prisernas utveckling framéver, dels pa att energi-
prisutvecklingen vintern 2002-2003 inte lingre
kommer att piverka tolvmanaderstalen.

Nir det giller elpriserna har prognosen f6r det
kommande &ret reviderats upp jimfort med be-
démningen 1 2003 &rs ekonomiska varproposi-
tion. Anledningen ir att nivierna i vattenmaga-
sinen, som redan tidigare i dr var ovanligt liga,
har utvecklats svagt under stérre delen av
sommaren och nu ligger betydligt under férra
drets nivd. Denna utveckling tyder p4 att priserna
kan komma att 6ka under hésten och har lett tll
stigande terminspriser pi elbérsen. Aven om
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elpriset inte vintas nd upp till samma nivd som 1
bérjan av 2003 bedéms elprisutvecklingen under
3terstoden av detta dr bidra tll att héja infla-
tionen med mellan 0,6 och 0,9 procentenheter.

Elpriserna férutses ligga kvar pd en hog nivd
under inledningen av 2004. Trots detta beriknas
energikomponenterna i konsumentprisindex dra
ned inflationen kraftigt i borjan av 2004, efter-
som de héga olje- och elpriser som ridde i bor-
jan av 2003 upphér att paverka tolvmanaders-
talen. Den samlade direkta energipriseffekten pd
inflationen beriknas bli mellan —0,5 och —-0,4
procentenheter 1 februari och mars. Under rest-
en av dret forutses energipriserna ha mer matt-
liga effekter pd inflationen. Oljeprisets utveck-
ling diskuteras lingre fram i detta avsnitt.

Bedémningen av svil elpriser som oljepriser
ir osiker. Eftersom effekterna uppskattas vara
stora under vissa delar av perioden kan avvikelser
frin de beriknade energiprisbanorna ge upphov
till stora prognosfel f6r inflationen enskilda m3-
nader.

Inflationstrycket ar lagt

Om man rensar bort energiprisernas direkta ef-
fekter ur KPI (se diagram 8.2) framgdr att tolv-
mdnaderstalen har avtagit successivt sedan bor-
jan av 2002, med undantag f6r ndgra enstaka mé-
nader, for att under sommaren 2003 vara runt
0,8 %.

Diagram 8.2 Inflation (KPI) exkl. el, bransle och drivmedel

Procent
4,0
e |nflation
35 F

Inflation exkl. el, brénsle och drivmedel
3,0

2,5

2,0

2000 2001 2002 2003
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Den dimpade prisutvecklingen illustreras ocksd
av diagram 8.3 som visar bidragen, 1 procenten-
heter, till den totala KPI-inflationen frin tjinster
samt frin inhemska och importerade varor
(samtliga exklusive energikomponenter). Alla tre
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gruppernas bidrag till inflationen har minskat
tydligt sedan rsskiftet 2001/02.

Diagram 8.3 Bidrag till KPl-inflationen fran vissa varu- och

tjanstegrupper exkl. el, bransle och drivmedel

Procentenheter
1,2
Inhemska tjanster exkl. boende
10 - Importvaror
08 | Inhemska varor ,._\/\/\,
06 F

04 - ﬁ‘
0,2 f\Q\__J

-0,4 } } }
2000 2001 2002 2003
Kllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sma forandringar av importpriserna framéver

Prisutvecklingen 1 importledet piverkar de
svenska konsumentpriserna dels direkt, genom
att en stor del av konsumtionsvarorna import-
eras, dels indirekt, genom att priserna pd import-
erade insatsvaror som anvinds i den inhemska
produktionen pdverkar konsumentpriserna. Im-
portpriserna bestims 1 stor utstrickning av hur
kronans virde forindras gentemot vira viktig-
aste handelslinders valutor. Det ir ofta svirt att
bedéma i vilken grad och med vilken f6rdréjning
indrade priser i importledet fir effekter 1 kon-
sumentledet.

Virdet av den svenska kronan har stirkts suc-
cessivt sedan hosten 2001. Priserna i importledet
pa bearbetade varor har dirigenom sjunkit under
samma period. Samtidigt som importpriserna pd
bearbetade varor sjonk, steg priserna pd import-
erade rdvaror 1 motsvarande omfattning fram
t.o.m. tiden fér kriget i Irak (frimst till foljd av
stigande oljepriser). Sammantaget har priserna i
importledet pd varor totalt sett legat relativt stilla
fram till i véras.

I samband med virens snabba oljepristall efter
kriget 1 Irak har sjunkande rivarupriser bérjat sld
igenom och en dimpning av de totala import-
priserna har bérjat framtrida 1 prisstatistiken
under forsta halviret i dr. Efter Irakkrigets slut
har en prisuppging foljt 1 spiren av ovintat stora
problem med att férse virldsmarknaden med
olja frdn Irak. Givet att dessa problem klingar av
bedéms virldsmarknadspriset komma att ligga
inom det intervall som OPEC satt som mal, dvs.



mellan 22 och 28 dollar per fat. I likhet med be-
démningen 1 2003 &rs ekonomiska virproposi-
tion utgdr prognosen for oljeprisutvecklingen, i
hégre grad in normalt, en killa till osikerhet
betriffande inflationsprognosen.

Under perioden fram t.o.m. 2004 vintas kro-
nans virde forbli relativt stabilt. Priserna 1 im-
portledet pa bearbetade varor vintas sjunka med
1 genomsnitt 2 % 1 &r, for att direfter stiga svagt
under loppet av 2004 beroende pi stigande in-
ternationella varupriser i1 de linder Sverige hand-
lar med. T genomsnitt hamnar importpriserna pd
bearbetade varor nista &r pd ungefir samma nivd
som 14r.

Sett till inflationen 1 slutet av r 2003 och 2004
bedéms importpriserna sammantaget bidra till
att sinka inflationen i dr och héja den nista ir.

Fortsatt lagt inhemskt pristryck

Det inhemska inflationstrycket bestims till stor
del av resursutnyttjandet och dess effekter pd
enhetsarbetskostnaden, framfér allt 1 de sektorer
inom niringslivet som har stérst direkt betydelse
for hushillens konsumtion. Effekten pd konsu-
mentpriserna av stigande aktivitet i dessa sektor-
er ir dock fordrojd. Till exempel bedoms den
6kade inflation avseende tjinster som noterades
under framfor allt 2001 dtminstone till viss del
bero pd att 16nerna i konsumentnira tjinste-
branscher under en tid dessférinnan hade vuxit 1
ritt hog takt.

Resursutnyttjandet dr foér nirvarande jim-
forelsevis 13gt 1 svensk ekonomi och férvintas
forbli s& under den nirmaste tiden (se avsnitt
1.2). Under &terstoden av 2003 och férsta delen
av 2004 beddms sysselsittningen i den privata
yanstesektorn utvecklas svagt. Lonedknings-
takten i bland annat tjinstesektorn har ocksd
didmpats tydligt under 2002 och 2003. Lonerna i
niringslivet antas stiga med 3,3 % i &r och 3,5 %
nista dr. I &r vintas ocksd en fortsatt god pro-
duktivitetsutveckling 1 tjinstesektorn bidra till
att enhetsarbetskostnaden stiger mdttligt. Sam-
mantaget bedéms det inhemska pristrycket vara
fortsatt l3gt under prognosperioden.

Under senare delen av 2004 forutses ett grad-
vis stigande inhemskt pristryck, di efterfrige-
liget enligt prognosen férstirks och lediga re-
surser successivt tas i ansprik. Aven i slutet av
prognosperioden bedéms dock det inhemska
pristrycket vara méttligt. Det beror pd att pris-
trycket 1 utgdngsliget ir lgt, att 6kningen sker
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langsamt och att det fortfarande finns lediga re-
surser 1 slutet av prognosperioden. Dessutom
antas att inflationseffekterna av stigande aktivitet
ger sig till kinna med viss f6rdréjning.

Administrativt bestimda taxor och avgifter
vintas 6ka inflationen nigot under perioden. Vi-
dare kan indirekta effekter av hoga el- och olje-
priser bidra till att héja konsumentpriserna pa
inhemskt producerade varor och tjinster under
perioden, medan utvecklingen av handelns mar-
ginaler antas ha smi effekter pd inflationen bade
1 &r och nista dr. Den grona skattevixling for
2004 som foreslds 1 denna budgetproposition be-
riknas bidra till att hoja inflationen (mitt med
KPI) med drygt 0,1 procentenheter 2004.

Rénteutvecklingen paverkar boendekostnaderna

Aven bortsett frin kostnaderna fér el och
brinsle fér uppvirmning av egnahem har
boendekostnaderna i betydande grad bidragit till
inflationen under 2002 och férsta kvartalet 2003.
Hyrorna 6kade under loppet av férra dret med
2,6 %. Under loppet av 2003 vintas hyreshoj-
ningarna bli ndgot hogre, 3,0 %, mot bakgrund
framfor allt av utvecklingen av uppvirmnings-
kostnaderna fér hyresfastigheter. Under 2004
bedéms hyreshdjningarna ter uppgd till ca
2,5 %.

Rintekostnaderna fér egnahemsboende har
sedan april 1 r bidragit till att sinka inflationen.
Prognosen for rinteutvecklingen (se avsnitt 3.2)
innebir ett férhdllandevis kraftigt omslag i repo-
rintan, och dirmed 1 de rorliga bostadsline-
rintorna, mellan 2003 och 2004. Detta gor att
bostadsrintorna enligt prognosen sinker KPI-
inflationen under loppet av 2003 men héjer den
under loppet av 2004.

Sammantaget vintas boendekostnaderna, ex-
klusive skatt och uppvirmning av egnahem, bi-
dra till den totala KPI-inflationen under loppet
av 2003 med -0,1 procentenhet och under loppet
av 2004 med +0,9 procentenheter.

Inflationen narmar sig ater malet

Sammanfattningsvis bedéms det underliggande
inflationstrycket under prognosperioden vara
lagt. Priserna pd energi, framfor allt el, som héjt
inflationen under bérjan av 2003 vintas fortsitta
att paverka inflationsférloppet kraftigt ett stycke
in pd nista &r {or att direfter minska i betydelse.
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Under vdren 2004 vintas inflationen bérja
stiga gradvis, frin en lig nivd, 1 takt med att akti-
viteten 1 ekonomin Skar (se diagram 8.4). For
bide 2003 och 2004 goér de stora energipris-
effekterna att inflationen under loppet av re-
spektive &r (decemberinflationen) skiljer sig
betydligt frin drsgenomsnitten enligt prognosen
(se tabell 8.1). Aven 2005 och 2006 beriknas in-
flationen 1 nigon mén pédverkas av en fortsatt
grén skattevixling.

Diagram 8.4 Konsumentprisernas utveckling
Arlig procentuell forandring
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Riksbanken baserar penningpolitiken pd ut-
sikterna for den underliggande inflationen, mitt
med UNDI1X, pa ett till tv3 &rs sikt. I december
2004, di det fortfarande bedéms finnas lediga
resurser 1 ekonomin, férutses en underliggande
inflation mitt med UNDIX pd 1,5 % och en
KPI-inflation pd 2,1 %. Den tilltagande skillnad-
en mellan de bigge inflationsmitten under se-
nare delen av 2004 beror pi att prognosen inne-
bir ett avsevirt omslag i de kortfristiga bostads-
linerintorna. Rintekostnader f6r egnahemsigare
ingdr inte i UND1X men diremot 1 KPI. Under
kalkyldren 2005 och 2006 antas penningpolitiken
anpassas s att inflationen utvecklas i linje med
Riksbankens inflationsmal.
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9 Hushallens ekonomi och
konsumtionsutgifter

Efter flera dr av kraftigt stigande realinkomster
vintas hushdllens inkomster framéver 6ka i en
mer mittlig takt och stiger i genomsnitt med
drygt 1 % per ar under perioden 2004-2006.

Trots en svagare inkomstutveckling bedéms
hushéllens konsumtionsutgifter oka 1 god takt
framover. Konsumtionstillvixten stéds av l3ga
rintor, en stabil f{érmogenhetsstillning och hus-
hillens alltmer optimistiska férvintningar om
ekonomin.

Hushéllens sparkvot férbittrades kraftigt
2001 och 2002. Den relativt svaga inkomst-
okningen samt fortsatt god utveckling av hus-
hillens konsumtionsutgifter innebir att spar-
kvoten faller under prognosperioden.

9.1 Hushallens inkomster

Hushéllens reala inkomster har under ett antal &r
utvecklats mycket gynnsamt. Bakom 6kningen
ligger en god sysselsittningstillvixt i kombina-
tion med reformer och skattesinkningar. Ett
fallande antal arbetade timmar bidrar 1 &r ull att
den goda utvecklingen bryts och ett antal &r av
svagare inkomsttillvixt vintas.

Kraftiga realinkomst6kningar de senaste aren

Hushéllens reala inkomster 6kade under 1998-
2002 med 1 genomsnitt drygt 3 % per 4r. Senast
hushillen upplevde en period med s3 hog
genomsnittlig tillvixt var pd 1960-talet. Den
senaste 5-drsperioden foéljde dock ett antal ar
med mycket svaga, och vissa &r fallande, real-
inkomster. Utvecklingen under dessa &r var s3
svag att den senaste 10-8rsperiodens genom-
snittliga realinkomstdkning endast uppgir till
drygt 1 %, vilket ligger klart under genomsnittet
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for perioden 1950-2002 pa drygt 2 % och nigot
under genomsnittet f6r perioden 1980-2002 pd
knappt 1,5 %.

Inkomstokningen 2002 foérklaras till stor del av
tilifélliga effekter

Hushallens reala inkomster 6kade 2002 med hela
4,7 %. Loneinkomsterna fore skatt steg realt
med 1,9 %, vilket jimfért med 2000 och 2001 ir
mycket svagt (se tabell 9.1 och 9.2). Hushallens
inkomstokning beror vanligtvis till stor del pd
hur antalet arbetade timmar och timlénen
utvecklas. Ar 2002 var ett undantag d3 fallande
skatter gav det stérsta bidraget till inkomst-
okningen.

Reformer, sisom studiemedelsreformen och
héjda niver i a-kassan, bidrog till att forbittra
hushillens inkomster. Sammantaget bidrog
offentliga transfereringar fore skatt med 1 pro-
centenhet till inkomstékningen. Maxtaxan 1
barnomsorgen bidrog positivt till realinkomst-
okningen genom ligre priser. Inkomsterna frin
aktieutdelning f6ll mellan 2001 och 2002 med
dver 20 % samtidigt som hushillens rinte-
utgifter steg till {6]jd av 6kad skuldsittning.

Hushallens skattebetalningar, enligt national-
rikenskapernas (NR:s) redovisning, 6l kraftigt
2002. De minskade skattebetalningarna bestir
dels av skattesinkningar om ca 20 miljarder kro-
nor, bla. genom det tredje steget i kompensa-
tionen for de allminna pensionsavgifterna, dels
av kraftigt minskade skatter pd kapitalvinster.

Kapitalvinster redovisas inte som inkomst i
NR. Skatter pd kapitalvinster ingdr dock i
hushéillens skatter och pdverkar dirmed hus-
hillens inkomster negativt. Om kapitalvinsterna
varierar kan effekten bli att hushillens inkomst-
utveckling, som den mits i NR, avviker frin den
underliggande utvecklingen. Inkomster som inte
preliminirbeskattas, framfér allt skatter pd
kapitalvinster, bokfors 1 NR dret efter det att

Tabell 9.1 Hushallens reala disponibla inkomster

Mdkr Procentuell volymforandring

2002 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Loneinkomster 997 5,6 3,6 1,9 0,4 1,9 2,1 2,1
Transfereringar fran offentlig sektor 433 1,3 0,7 2,7 5,6 0,3 0,0 0,9
Ovriga inkomster 211 -5,4 7,2 -12,3 -3,6 2,3 -7,8 -2,3
Skatter och avgifter 469 48 2,0 -7,4 1,3 3,2 1,8 1,7
Disponibel inkomst 1172 2,1 2,5 4,1 1,6 0,9 0,7 1,5

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

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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kapitalvinsten uppkommer.!* Mellan 2000 och
2001 foll kapitalvinsterna kraftigt och dirmed
foll dven skatterna pd dessa, 1 NR:s redovisning,
mellan 2001 och 2002. Sammantaget gav skatter
ett positivt bidrag till inkomstékningen 2002
med hela 3,3 procentenheter.

Med skatterna periodiserade till det inkomstar
skatterna avser uppgick realinkomstokningen
2002 till 3,5 %, vilket dr betydligt svagare in de
av NR redovisade 4,7 %.15

Tabell 9.2 Bidrag till hushallens realinkomstoékning

Procentenheter
2002 2003 2004 2005 2006
Loneinkomster 1,6 0,3 1,6 1,8 1,8
Transfereringar fran
offentlig sektor 1,0 2,1 0,1 0,0 0,4
Ovriga inkomster -1,3  -03 05 =03 0,1
Skatter och avgifter 33 -05 -13 -08 0,7

Real disponibel inkomst' 4,1 1,6 0,9 0,7 1,5

Justering for
skatteperiodisering? -1,2 -15 0,2 0,1 0,2

Periodiserad
real disponibel inkomst' 3,5 0,1 1,1 0,8 1,1

[k 2,0 2,0 1,7 2,0 1,9
Nominell
disponibel inkomst' 6,8 3,6 2,6 2,8 3,5

Anm.: Real disponibel inkomst &r deflaterad med IPI.

! Procentuell forandring.

2 En negativ (positiv) skatteperiodisering innebér att den av NR redovisade
utvecklingen &r hogre (lagre) pga. periodiseringseffekten.

¥ Implicitprisindex for hushéllens konsumtionsutgifter (IPI).

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Mattliga inkomstokningar vintas de kommande
aren

Den svaga konjunkturen vintas innebdra en
mittlig timloneutveckling och antalet arbetade
timmar i ekonomin som helhet vintas i1 &r
minska. Sammantaget medfér detta en svag
utveckling av hushéllens I6neinkomster fore
skatt 2003. Offentliga transfereringar till hus-
hillen fére skatt vintas ge ett relativt kraftigt
bidrag, 2,1 procentenheter, till inkomst-
okningen. En stor del av bidraget beror p4 att det
sirskilda grundavdraget {6r pensionirer f6rsvin-

1% Sratistiska centralbyrn har beslutat att fortsittningsvis redovisa
skatterna fullt ut periodiserade. Angdende denna férindrade redovisning,
se dven kapitel 5.1 1 budgetpropositionen f6r 2004.

15 T huvudsak bestar skillnaden mellan periodiserade skatter och NR-
skatter av skatter pd kapitalvinster. Variationer i skatterna pd kapital-
vinster forklarar merparten av den &rliga férindringen av periodiserings-
effekten.
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ner och ersitts av en beskattad garantipension.
Forindringen innebir att pensionerna fére skatt
stiger samtidigt som hushillens skattebetal-
ningar stiger med samma belopp och nettopen-
sionen blir oférindrad. Taket i arbetsloshets-
forsikringen hojdes vid halvdrsskiftet 2002 och
ger dirmed en positiv halvirseffekt dven 2003.

Ar 2003 har en grén skattevixling genomforts
som innebir att inkomstskatten har sinkts for
vissa inkomstgrupper. Samtidigt har energiskat-
terna hojts 1 motsvarande grad, med hogre priser
som f6ljd. Skatterna i kommuner och landsting
hojdes 2003 med sammanlagt 65 ore, mot-
svarande ca 8,4 miljarder kronor, vilket dimpar
inkomstokningen.  Sammantaget  beddms
hushillens reala disponibla inkomster stiga med
1,6 % ar 2003.

Realinkomstékningen, som den mits 1 NR,
hills dven 1 &r uppe av den ofullstindiga skatte-
periodiseringen. ~ Hushdllens  realinkomster
beriknade med periodiserade skatter vintas vara
ungefir oférindrade 2003 jimfért med 2002.

Aven 2004 kommer en gron skattevixling att
genomféras som innebir att energiskatterna hojs
med totalt 2 miljarder kronor. Som kompen-
sation for den del av energiskattehdjningen som
drabbar hushéllen sinks hushillens skatter med
1,4 miljarder kronor genom att alla inkomst-
tagare fir en skattereduktion om 200 kronor.
Aren 20052006 fortsitter den grona skatte-
vixlingen. Energiskatterna hojs ytterligare sam-
tidigt som hushillen kompenseras genom
inkomstskattesinkningar. Totalt piverkas inte
hushillens reala inkomster av skattevixlingen.

Hushallens reala inkomster vintas utvecklas
svagt 2004-2006 trots en gradvis stirkt arbets-
marknad. Forutom 16ne- och egenforetagar-
inkomster ger emellertid f& inkomstposter
positiva  bidrag  till  realinkomstokningen.
Stigande rintor bidrar till 6kade rinteutgifter
och férsimrat rintenetto for hushéllen samtidigt
som transfereringar frin offentlig sektor endast
ger marginella bidrag till inkomstutvecklingen.

Transfereringsinkomster

Nira hilften av hushéllens transfererings-
inkomster bestdr av pensioner, framfér allt frin
3lderspensionssystemet (se tabell 9.3). T det nya
pensionssystemet riknas pensioner och intji-
nade pensionsritter upp med ett inkomstindex
vilket innebir att pensionernas utveckling, med
viss férdrojning, far en direkt koppling till den



arbetande  befolkningens  inkomst6kning.
Inkomstindex utvecklas starkt 2003 och bidrar
till 6kningen av pensionsinkomsterna. Utveck-
lingen 2003 pdverkas dven av att det sirskilda
grundavdraget fo6r pensiondrer avskaffas och
ersitts med en beskattad garantipension.
Pensionerna, brutto, stiger samtidigt som
skatterna stiger i motsvarande grad. Aven 2004
vintas inkomstindex stiga relativt kraftigt.

Tabell 9.3 Andamalsfordelade transfereringsinkomster

Mdkr Procentuell volymforandring
2002 2002 2003 2004 2005 2006

Pensioner 201 2,0 9,1 1,5 0,0 2,2

Sjukdom 105 7,3 4,7 1,0 42 1,5
Arbets-

marknad 36 -0,1 53 -9,1 -125 -6,8
Familjer &

barn 45 1,6 1,3 0,4 0,6 -0,3
Studier 13 =54  -12,2 2,4 -3,8 3,0
Ovriga lop.

transf. 34 1,9 0,4 -0,4 -1,0 -1,3
Summa' 435 2,1 5,6 0,4 0,2 1,0

"Inklusive kapitaltransfereringar. Darav differensen mot tabell 9.1.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Hushillens inkomster frin sjukdoms- och
handikapprelaterade transfereringar har under
flera ar stigit kraftigt. Mellan 1998 och 2002 mer
in fordubblades hushillens inkomster frin sjuk-
forsikringen, frdn ca 20 miljarder kronor till
drygt 40 miljarder kronor. Efterhand som kort-
tidssjukskrivningarna évergitt till lingre sjukfall
har iven fértidspensioneringarna bérjat stiga
kraftigt. =~ Minskat antal korta  sjukfall,
fortidspensionering  av dem  som  varit
sjukskrivna en lingre tid samt besparingar,
sdsom sinkt ersittningsnivd, vintas leda till
fallande  inkomster frdn  sjukférsikringen.
Samtidigt vintas fértidspensioneringarna fort-
sitta stiga under prognosperioden. Ytterligare en
inkomstpost som 6kat kraftigt under ett antal r
ir assistansersittningen som under perioden
vintas fortsitta vixa med ca 15% per &r i
nominella termer. Sammantaget vintas, trots
besparingarna, hushillens inkomster inom
ohilsoomridet stiga realt under 2003-2006.

Arbetslésheten bedéms o6ka frin 4,0 % Aar
2002 tll 4,7 % &r 2003. Dirmed stiger dven
hushéllens inkomster frin a-kassan. Hushallens
transfereringsinkomster frdn arbetsmarknads-
omradet vintas stiga realt 2003, for att direfter
minska under resten av perioden nir arbets-
marknaden forbittras.
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Som ett led i studiestddsreformen fasas de
sirskilda vuxenstudiestdden ut. Diarmed erhilles
ett mer sammanhdllet studiestddssystem genom
att studerande pd olika nivder fir sina bidrag frin
samma system.

Justerad realinkomstokning

Som nimnts ovan redovisar NR hushillens
skatter pd reavinster dret efter det att skatt-
skyldigheten uppkommer. Det kan i vissa fall
vara av intresse att redovisa inkomstutvecklingen
med en annan redovisning av dessa skatter,
framfor  allt  skatter pd  kapitalvinster.'¢
Effekterna av NR:s bokféringsmetoder for dessa
poster har till viss del berorts ovan. Tva
alternativa inkomstmatt redovisas (se tabell 9.4):

1. Periodiserad inkomst

I NR redovisas skatter pd inkomster som inte
preliminirbeskattas 3ret efter intjainandedret. Det
giller framfér allt skatter pd kapitalvinster. En
mer rittvisande bild av inkomstutvecklingen for
enskilda &r erhdlls om skatterna periodiseras, dvs.
hinfors till det inkomstar skatterna avser.

2. Periodiserad inkomst, exklusive skatter pd
kapitalvinster

I NR:s redovisning ingdr som nimnts inte kapi-
talvinster 1 hushillens inkomster. Skatter pi
kapitalvinster reducerar diremot inkomsterna.
Om hushéllens skatter pd kapitalvinster utveck-
las 1 takt med &vriga inkomster paverkas inte
realinkomsternas tillvixttakt. Men om kapital-
vinsterna varierar kraftigt, vilket har varit fallet
framfér allt mellan 1998 och 2002, péverkar
skatterna pd kapitalvinsterna kraftigt den redo-
visade inkomstutvecklingen. Eftersom hushillen
kan antas betala skatterna pa kapitalvinster med
en del av kapitalvinsten erhdlls en bild av den
underliggande inkomstutvecklingen, om den
periodiserade inkomsten redovisas exklusive
skatter pd kapitalvinster.

Enligt NR:s redovisning férbittrades hushillens
realinkomster kraftigt 2002. Okningen beror
emellertid till stor del pd minskade skattebetal-
ningar pd kapitalvinster.

16 Med kapitalvinster avses nettot av kapitalvinster och kapitalférluster.
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Tabell 9.4 Hushallens justerade reala disponibla inkomster

Procentuell féréndring

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Enligt nationalrdkenskapernas redovisning 4,1 2,1 2,5 4,7 1,6 0,9 0,7 1,5
Periodiserad inkomst 41 1,9 5,5 35 0,1 11 0,8 1,7
Periodiserad inkomst, exklusive skatter pa kapitalvinster 52 2,7 3,6 3,0 0,2 1,1 0,9 1,7

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet

Att inkomsterna steg snabbare 2002 in 2001,
enligt NR:s definition, beror sdledes till stor del
pa att hushillens kapitalvinster var ligre 2001 in
2000. Hushéllens kapitalvinster f6ll mellan 2000
och 2001 med nira 60 miljarder kronor. I
periodiserade termer uppkommer samma effekt
2001. Skatterna pa kapitalvinsterna dimpade den
periodiserade  inkomstutvecklingen ~ 2000.
Bortfallet av skatter pd kapitalvinster gav dirfor
en positiv effekt for inkomsttillvixten 2001.

Hushéllens periodiserade inkomster exklusive
skatter pd kapitalvinster uppvisar en jimnare
utveckling. Inkomstutvecklingen ir relativt god
samtliga dr under perioden 1999-2002. Enligt
detta maitt uppmits den starkaste Okningen
redan 1999, vilket ocksi ir det ir di antalet
arbetade timmar steg kraftigast under perioden.

Ar 2003 vixer inkomsterna enligt NR:s defi-
nition snabbare in den periodiserade inkomsten.
Anledningen ir densamma som 2002, dvs. att
skatterna pd kapitalvinster faller ytterligare jim-
fért med dret innan.

Perioden 2004-2006 uppvisar alla tre métten i
stort sett likadana tillvixttal. Anledningen ir att
kapitalvinsterna antas ha en relativt stabil
utveckling, vilket innebdr att periodiserings-
effekterna mellan dren blir f6rhéllandevis sma.

9.2 Hushallens konsumtionsutgifter

Trots fallande boérskurser och hushillens l3gt
stillda framtidstérvintningar har konsumtions-
utgifterna kat 1 god takt sedan slutet av 2001.
En viktig férklaring till den starka utvecklingen
ir sannolikt hushéllens kraftiga realinkomst-
okningar.

Under  perioden  2003-2006  forutses
inkomsterna 6ka betydligt svagare, frimst bero-
ende pd ett forsimrat arbetsmarknadslige och en
dterhdllsam finanspolitik. Andra faktorer talar
dock for en god konsumtionstillvixt framéver.
Hushéllen gynnas av fortsatt liga rintenivier
och en god férmogenhetsstillning. Hushéllens
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stirkta tillférsikt infor framtiden férvintas ocksd
stddja konsumtionen framéver. Konsumtions-
tillvixten uppskattas till ca 2% per ar under
perioden 2003-2006. Den grundliggande synen
pa konsumtionsutvecklingen framéver Gverens-
stimmer med den bild som skisserades 1 2003 4rs
ekonomiska virproposition. Prognosen revideras
dirfor endast marginellt.

Konsumtionsutgifterna 6kade i god takt forsta
halvaret 2003

Under loppet av 2002 steg hushallens konsum-
tion med drygt 2 %, trots att tillvixten mitt som
drsgenomsnitt endast uppgick till 1,3 %. En
mojlig forklaring till den goda utvecklingen ir
hushéllens kraftiga realinkomstékningar.

Trots en mer dimpad inkomstutveckling i &r
har hushéllen fortsatt att ¢ka sin konsumtion i
god takt. Enligt nationalrikenskaperna var
konsumtionen 2,0 % hogre forsta halvret 1 ir in
under férsta halvdret i fjol. Forsta och andra
kvartalet var tillvixten 1,8 % respektive 2,2 %.
Enligt nationalrikenskaperna uppgick den
sisongrensade tillvixten fr&n kvartal till kvartal
till 0,5 % respektive 0,3 %.

Av nationalrikenskaperna for forsta kvartalet
2003  framgdr att  det frimst  var
varukonsumtionen som utvecklades vil.

Diagram 9.1 Disponibla inkomster och konsumtionsutgifter

Miljarder kronor, fasta priser referensar 2002
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Anm.: Uppgifterna avser hushallssektorn exklusive Svenska kyrkan.
Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.



Konsumtionen av varor 6kade med 4 % jimfort
med forsta kvartalet 2002. Bilkonsumtionen steg
med nira 7 % efter ett par drs mycket svag
utveckling. Detaljhandelskonsumtionen 6kade
med drygt 3 %, och konsumtionen av sillan-
képsvaror var sirskilt stark.

Konsumtionen av tjinster (exklusive boende),
som 1 stort sett legat pd samma nivd sedan slutet
av 2000, okade endast marginellt under férsta
kvartalet.  Utgifterna for charterresande och
restaurangtjinster fortsatte att minska.

Tillsammans 6kade konsumtionen av varor
och ginster under forsta kvartalet med 2,1 % 1
drstakt. Samtidigt konsumerade dock utlindska
turister 6verraskande mycket i Sverige. Justerat
fér normal sisongvariation 6kade utlindsk kon-
sumtion med ca 15 % jimfort med det fjirde
kvartalet 2002. Eftersom konsumtionsposten 1
nationalrikenskaperna avser att mita svenska
hushélls konsumtion avriknas utlindska hushalls
konsumtion, vilket sdledes bidrog till att minska
de totala konsumtionsutgifterna.

For andra kvartalet finns dn s linge endast
mycket preliminira berikningar frin national-
rikenskaperna. Sirskilt starkt utvecklades detalj-
handelskonsumtionen som o6kade med hela
5,4 % jimfort med andra kvartalet 2002. Under
innevarande &r har prisutvecklingen i flera bran-
scher inom sillanképsvaruhandeln varit dimpad,
och inom elektronikhandeln har priserna till och
med fallit markant, vilket bér ha bidragit till den
héga volymékningen.

Bilkonsumtionen 6kade alltjimt i &rstakt, men
minskade i jimforelse med forsta kvartalet.
Diremot fortsatte tjinstekonsumtionen att
utvecklas svagt. Hushillens utgifter for flyg-
resor, hotell och restaurang minskade jimfort
med andra kvartalet 2002.

Flera indikatorer tyder pa en gynnsam
konsumtionsutveckling daven framover

Statistiken &ver inregistreringen av bilar indike-
rar en fortsatt 6kning av bilkonsumtionen under
tredje kvartalet 2003. I juli och augusti steg hus-
hillens inregistreringar, exklusive direktimport,
med 5 % 1 drstakt.

Statistiska centralbyrins och Handelns utred-
ningsinstituts index for detaljhandeln visar pd en
hég volymtillvixt 1 juli. Férsiljningen 1 sillan-
kopsvaruhandeln 6kade med nira 7 % jimfort
med juli forgdende ar.
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I Konjunkturinstitutets (KI:s) kvartalsbaro-
meter f6r andra kvartalet redovisar foretag inom
bide sillankops- och dagligvaruhandeln ligre
omsittningstillvixt in nirmast foregdende
kvartal. Mot bakgrund av nationalriken-
skapernas starka prelimindra berikningar for
detaljhandeln under andra kvartalet dr den enligt
barometern tilltagande pessimismen bland fére-
tagen ndgot 6verraskande. Foérvintningarna infér
tredje kvartalet priglas dock av en viss optimism
vad giller férsiljningstillvixten.

Hushéllens avvigning mellan konsumtion
och sparande styrs bla. av deras férvintningar
om den framtida ekonomiska utvecklingen.
Enligt KI:s undersékning av hushillens inképs-
planer (HIP) har foérvintningarna stirkts de
senaste mdnaderna (se diagram 9.2). Detta giller
forvintningarna sivil om den egna ekonomin
som om den svenska ekonomin i allminhet.
Nivin for dessa tvd indikatorer ir emellertid
fortfarande ndgot ligre dn f6r ett &r sedan. Hus-
hillens stirkta tillférsikt dr sannolikt relaterad
till den gynnsamma bérsutvecklingen.  Den
svaga utvecklingen pi arbetsmarknaden har
avspeglats 1 hushéllens férvintningar om arbets-
16sheten. En majoritet av de tillfrigade hushillen
tror allgjimt pd en stigande arbetsloshet.

Diagram 9.2 Hushallens férvantningar om ekonomin 12
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Anm.: Vérden fore januari 2002 ar nivajusterade.
Kallor: Statistiska centralbyran och Konjunkturinstitutet.

Stérkt formogenhetsstallning hittills i ar

Hushéllens nettoférmdgenhet har de tre senaste
dren successivt urholkats frimst genom fallande
aktievirden men dven genom Okad skuldsitt-
ning. Vid arsskiftet 1999/2000 uppgick hushal-
lens virde 1 aktie- och fondtillgingar till ca 1 085
miljarder kronor. P4 tre ir nistintill halverades
detta virde.
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Under samma period okade hushillens
finansiella skulder med nira 30 %, motsvarande
ca 300 miljarder kronor.

Tabell 9.5 Hushallens finansiella formégenhet

Vérde vid respektive ars (kvartals) slut, miljarder kronor, I6pande priser

1999 2000 2001 2002 2003 kv 2

Finansiella tillgdngar' 2464 2362 2385 2199 2278

varav aktier 571 484 418 286 303°
fondandelar 514 472 413 287 309
bankinlaning 434 422 486 522 552
ind. forsakring 733 800 889 927 938

Finansiella skulder 1031 1123 1223 1321 1377

Finansiell

nettoformogenhet 1433 1239 1162 878 901

Anm.: Exklusive varden i hushallens intresseorganisationer (HI0).

! Exklusive kollektiva forsakringar och bostadsrattsandelar.

2 For andra kvartalet finns inga uppgifter om transaktioner, varfor uppgiften
baseras endast pa en uppskattning av vardedkningen.

Kélla: Finansinspektionen (Sparbarometern).

I takt med borsuppgingen har dock aktietill-
gdngarna stigit i virde och under f6rsta halviret
2003 har hushillens samlade férmégenhets-
situation dirfor stirkts. Samtidigt har skulderna
fortsatt att oka. Lejonparten av hushéllens
skulder utgoérs av bostadslidn, vilket gor att
skuldsittningen 1 stor utstrickning foljer
utvecklingen f6ér hus- och bostadsrittspriser,
dvs. utvecklingen av den reala férmdgenheten
(se diagram 9.3).

Diagram 9.3 Bruttoskuld och real formogenhet
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Anm.: Real formégehet inkluderar vérdet av smahus och bostadsratter.
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Hog konsumtionstillvaxt under kommande ar

Som framgir av avsnitt 9.1 bedéms nu
hushdllens disponibla inkomster nominellt
utvecklas svagare in vad som antogs i virpropo-
sitionen. Samtidigt férutses inflationstakten bli
betydligt ligre, vilket gor att prognosen for hus-
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hillens reala disponibla inkomster inte revideras
ned 1 lika stor utstrickning. Bilden att hushillens
reala inkomster kommer att 6ka svagt under de
nirmaste dren kvarstdr alltsd. Hushallens reala
inkomster férutses dka betydligt [dngsammare i
4r dn 2002. Tillvixten i de reala disponibla
inkomsterna faller ytterligare nista ar.

Den gynnsamma konsumtionsutvecklingen
vintas bromsa upp nigot under resterande delen
av innevarande ir, bl. a. till f6ljd av det kirva
arbetsmarknadsliget. Nista &r vintas konsum-
tionen &terigen dka snabbare, trots att hushillens
reala inkomstékningar beriknas bli mittliga.

Ett antal faktorer pekar mot en fortsatt god
konsumtionsutveckling. Hush&llens ekonomiska
utgdngslige ir alltjimt gynnsamt. De kraftiga
inkomstékningarna som hushillen erhsll 2002
vintas 1 viss min anvindas f6r konsumtion 1 &r.
Dirtill har hushéllens férmdgenhetssituation
stirkts. Utvecklingen av den finansiella f6rmé-
genheten har stabiliserats under senare tid,
samtidigt som den reala férmogenheten ligger
kvar pd en hég niva. Skulderna har férvisso ocksd
dkat, men hushéllens samlade rinteutgifter, som
andel av disponibla inkomster, r historiskt sett
laiga. De l3ga rintorna paverkar hushillens
konsumtion genom bédde en substitutions- och
en inkomsteffekt. Med en ligre realrinta kan
hushillen férvintas byta ut en viss del av sitt
sparande mot konsumtion. Samtidigt bidrar de
liga rinteutgifterna for l&n  positivt  till
konsumtionsutrymmet.

Hushillens tillférsikt infor framtiden har
stirkts de senaste minaderna, vilket talar for att
hushdllen kommer att anvinda en stérre del av
den disponibla inkomsten till konsumtion dn vad
som varit fallet under de senaste dren.

Ovan nimnda faktorer vintas bidra till en
férhillandevis hég konsumtionstillvixt under de
nirmaste dren. Konsumtionstillvixten progno-
seras till 1,9 % 4r 2003 och till 2,1 % 4r 2004.

Aven under kalkyliren 2005 och 2006 vintas
konsumtionen ka med ca 2 % per ar.

Hushillens sparande har stigit markant de
senaste tvd dren, se diagram 9.4. Utvecklingen
kan betraktas som en normalisering efter flera
irs negativt sparande under slutet av 1990-talet.
Det tidigare liga sparandet bér 1 sin tur ses mot
bakgrund av hushéllens positiva férmégenhets-
utveckling, deras optimistiska férvintningar och
den héga kapitalvarukonsumtionen under perio-
den.



Under 2001 och 2002 var foérhdllandena de
omvinda vilket bidrog till att hushéllen ékade
sitt sparande.

Eftersom bedémningen av s&vil konsumtions-
som inkomstutvecklingen 1 stort sett dir
densamma i nuvarande prognos som i virpropo-
sitionen sker heller inga stora férindringar i
synen pd sparkvotens utveckling. Sparkvoten
bedéms 1 stort sett vara oférindrad i &r for att
direfter falla nigot. Mot slutet av 2004 ligger
sparkvoten kvar pd en hégre nivd in under &ren
1997-2001.

Diagram 9.4 Hushallens nettosparkvot
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Anm.: Sparande, exklusive avtalspensioner, i forhallande till disponibel inkomst.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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10 Investeringar

Investeringskonjunkturen 1 niringslivet ir fort-
satt svag 1 ar. Efter den tidigare kraftiga expan-
sionen har minga branscher fortfarande &ver-
kapacitet. De senaste drens anpassning av
kapitalbestdndet och den férhdllandevis milda
avmattningen 1 produktionstillvixten har ind3
héjt resursutnyttjandet 1 flera branscher. Mot
bakgrund av att aktiviteten i ekonomin stiger
ytterligare framéver beriknas investeringarna i
niringslivet dter 6ka 2004. Aven liga rintor och
en stabilisering av foretagens l6nsamhet stéder
uppgingen. Bostadsbyggandet minskar tillfilligt
1 4r medan offentliga myndigheters investeringar
stiger bade 1 &r och nista r tack vare de statliga
satsningarna 1 infrastrukturen. De totala inve-
steringarna faller med 1,8 % 1 &r och 6kar med
2,8 % ér 2004.

Aren direfter bedsms det fortfarande finnas
lediga resurser pd arbetsmarknaden, vilket méj-
ligg6r att BNP-tillvixten kan 6verstiga den ling-
siktiga. Dirmed beriknas dven investeringarna
oka i god takt.

Prognosen innebir att investeringarnas andel
av BNP minskar ytterligare i ar och ir oférind-
rad 2004, se diagram 10.1. Aren direfter stiger
andelen igen d& investeringarna str for en bety-
dande del av &terhimtningen i ekonomin.
Utvecklingen av investeringarnas andel av BN
illustrerar att en stor del av konjunktursving-
ningarna orsakas av variationer 1 investeringarna.
Den liga andelen under de senaste 10 &ren for-
klaras framfér allt av ett historiskt sett mycket
ligt bostadsbyggande (se dven diagram 10.4).

Tabell 10.1 Investeringar

Procentuell volymférandring

2002 2003 2004 2005 2006

Naringslivet! -6,9 -2,1 3,2 55 49
Varuproducenter -5,2 -3,4 45 - -
Tjansteproducenter -8,1 -1,1 2,4 - -
Bostader 104 42 2,1 12,0 12,0

Offentliga
myndigheter 9,5 1,0 1,6 1,1 1,1
Stat 12,4 7,9 2,3 0,8 0,8
Kommuner 6,8 =57 0,9 1,4 1,5

Totalt -25 -18 2,8 55 51
Byggnader 1,4 -1,3 1,8 5,7 55
Maskiner -40 =27 4,1 58 5,2
Ovrigt -1,2 -0,5 18 43 41

! Exklusive bostader.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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Diagram 10.1 Investeringar

Andel av BNP i I6pande priser, procent

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

10.1 Naringslivet

Varuproducenters investeringar 6kar ater nasta ar

Industrikonjunkturen har varit dimpad de
senaste dren. Efter en svag utveckling av efter-
fragan pd industrivaror under andra halviret
2002 kunde vissa tecken pd en forstirkning
skonjas inledningsvis 1 dr. Under de senaste
ménaderna har den dock &ter férsvagats. Mitt
som 4rsgenomsnitt steg industriproduktionen
2002 och en svag okning forutses dven i &r, se
avsnitt 5.

Under 2001 f6ll industrins investeringar med
5 %. Trots att produktionen steg minskade inve-
steringarna dven i fjol. Nedgingen ir delvis en
konsekvens av den tidigare héga investerings-
nivin. Det innebir att trots fallet de senaste dren
dr ersdttningsinvesteringarna och tillskottet av
nya maskiner och byggnader fortfarande omfat-
tande.

Kapacitetsutnyttjandet har visserligen okat
under det senaste dret men bedoms indd inte
medféra att expansionsbehov uppstdr forrin
2004, se diagram 10.2. Aven Statistiska central-
byrins (SCB:s) enkit indikerar fallande inve-
steringar 1 industrin i dr. Dessutom har order-
ingingen frin den inhemska marknaden till
maskinindustrin, som normalt ir en god indi-
kator for investeringsutvecklingen, varit 13g 1 &r.
Industrins investeringar beriknas falla med
4,5 % 1 ar. Sdledes drojer det till 2004 innan den
allt hégre produktionsnivin skapar behov av att
utdka produktionskapaciteten. Tack vare madtt-
liga kostnadsékningar och ett 6kat utrymme for
att hoja priserna stiger industrins vinstandelar



igen nista ar, vilket foérbittrar finansieringsmoj-
ligheterna. Ar 2004 stiger industrins invester-
ingar med 6 %.

Diagram 10.2 Kapacitetsutnyttjandet i industrin

Procent
92
90
88
86
84
82

Kalla: Statistiska centralbyran.

Kapitalkvoten 1 industrin, dvs. virdet av bygg-
nader och maskiner i forhdllande tll produk-
tionen, sjunker nigot under perioden 2002-
2004. Nedgingen illustrerar ett stigande resurs-
anvindande och stéder bilden av okade inve-
steringsbehov 1 industrin 2004. Se diagram 10.3.

Diagram 10.3 Kapitalkvoten i industrin

2,1

20
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Anm.: Kapitalkvoten definieras som kvoten mellan kapitalstocken och
foradlingsvéardet i industrin, uttryckt i 2002 &rs priser.
Kallor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet och Finansdepartementet.

Inom &vriga varuproducerande branscher ir bil-
den splittrad. Byggkonjunkturen har férsvagats
ytterligare de senaste mdnaderna och det finns fa
tecken pd nigon snar f6rbittring. Den minskade
byggaktiviteten bekriftar bilden av en generellt
sett svag investeringskonjunktur, men innebir
ocksd att byggforetagen vintas minska sina
inkép av bla. maskiner dven 1 4r. Tilltagande
statliga bygginvesteringar och ett dkat bostads-
byggande vintas bidra till att byggsektorn vixer
igen 2004. Energisektorns investeringsplaner ir
fortsatt optimistiska enligt SCB:s enkit for maj,
om in ndgot mindre omfattande in i tidigare
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enkiter. Den uppging som forutses forklaras i
huvudsak av ny- och ombyggnationer av fjirr-
virmeverk. Sammantaget vintas de varuproduce-
rande branschernas investeringar falla med drygt
3 % &r 2003, men 6ka med drygt 4 % nista ar i
samband med att framfér allt industrikonjunk-
turen stirks.

Tabell 10.2 Varuproducenters investeringar

Procentuell volymféréndring

2001 2002 2003 2004
Jord- och skogshruk,
fiske 0,0 -0,5 -1,8 2,1
El-, gas-, varme- och
vattenverk -2,2 2,6 2,5 1,5
Byggindustri -1,3 -3,7 -1,7 1,2
Industri -5,0 -7,8 —4,5 6,0
Totalt -3,8 5,2 -34 45

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Splittrad bild i tjanstesektorn i ar

Efter flera ar av kraftig expansion f6ll invester-
ingarna i tjinstesektorn med 8 % &r 2002. For
sektorn som helhet vintas de minska med ca 1 %
1 &r. Liksom i industrin var investeringsnivin
forhallandevis hog tidigare, och nir hushillens
efterfrigan forsvagades och industrikonjunktu-
ren dimpades sjonk utbyggnadstakten idven i
tjinstesektorn.

I &r ir nedgingen i investeringarna tydlig
inom féretagstjinster, hotell och restaurang samt
fastighetsverksamhet. I den senare ir det mycket
som tyder pd att byggandet av kommersiella
lokaler kommer att vara begrinsat dven fram-
over. Utdver den dimpade byggkonjunkturen ir
orderliget for arkitekter samt bygg- och teknisk
konsultverksamhet alltjimt dystert enligt Kon-
junkturinstitutets (KI:s) barometer. Den liga
orderingdngen indikerar att den svaga utveck-
lingen avseende byggandet av kommersiella
lokaler bestdr dven 2004.

Inom bla. finansiell verksamhet och handel
vintas diremot trenden med fallande invester-
ingar brytas 1 ir. Bida sektorerna har optimis-
tiska investeringsplaner enligt SCB:s enkit. I
handeln ir det framfér allt en stigande inhemsk
efterfrigan som bidrar till att branschen &ter
expanderar.

Utvecklingen av tjanstebranschernas inve-
steringar 2004 ir svirbedémd. Trots en allmint
dimpad tillvixt 1 ekonomin har produktionen i
yjanstesektorn indd okat med 2 % per dr under
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de tvd senaste &ren samtidigt som sysselsitt-
ningen har uppritthllits. Aktiviteten 6kar ytter-
ligare framover och mot denna bakgrund
bedéms investeringarna i tjinstebranscherna
stiga med ca 2,5 % nista 8r.

Tabell 10.3 Tjdnsteproducenters investeringar

Procentuell volymféréndring

2001 2002 2003 2004
Handel 3,0 -6,9 0,9 57
Finansiell verksamhet 5,5 —4.4 3,3 -0,5
Foretagstjanster 6,6 -43 -4,0 3,2
Fastighetsforvaltning! 9,1 -59 =50 -1,5
Hushallstjanster 0,4 -6,5 0,2 2,9
Ovrig
tjansteverksamhet -2,8 -12,4 -0,3 1,7
dérav
Transport -10,1 -14,3 -0,3 0,9
Post och tele 12,9 -10,9 0,1 2,8
Hotell, restaurang -1,4 -6,7 -1,3 3,3
Ovrigt 6,8 -9,8 2,6 2,7
Totalt 2,2 -8,1 -1,1 24

! Exklusive bostader.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

10.2 Offentliga myndigheter

Efter tvd ars uppging f6ll de kommunala myn-
digheternas investeringar kraftigt under forsta
halvaret i &r. Konsolideringen av kommunernas
finanser dimpar den kommunala sektorns
expansion dven 2004 bdde vad giller konsumtion
och investeringar. De statliga bygginvestering-
arna steg diremot markant mot slutet av férra
dret och inledningsvis 1 ir. Satsningarna i infra-
strukturen medfor att statens investeringar stiger
ytterligare de nirmaste dren, dock med avtag-
ande styrka. Sammantaget beriknas de offentliga
myndigheternas investeringar ¢ka med 1% ar
2003 och med knappt 2 % nista ar.

10.3 Bostader

Under 2002 6kade bostadsinvesteringarna totalt
med 10,4 % enligt nationalrikenskaperna.
Okningen kan tll allra stérsta del tillskrivas
nybyggnationer av flerbostadshus som ¢kade
med 37 %. Smihusbyggandet minskade nigot
for andra &ret i rad medan ombyggnationerna
forblev nirmast oférindrade, vilket betyder att
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de har legat pd i stort sett samma nivd sedan
1998.77

Under andra halvéret i fjol och under inled-
ningen av 2003 har trenden med 6kat ny-
byggande av flerbostadshus brutits. En bidra-
gande orsak till detta dr att de senaste &rens
prisstegring pd bostadsritter bromsats upp, vil-
ket har bidragit till minskad lénsamhet 1 pro-
duktionen av bostadsritter eftersom produk-
tionskostnaderna fortsatt att stiga.

Diagram 10.4 Pabérjade nybyggnationer av bostider

Antal ldgenheter, tusental
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M Lagenheter i flerbostadshus
100 - M Liagenheter i smahus

80
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Preliminir statistik 6ver antal pdborjade
nybyggnationer av bostider for forsta halvdret 1
ir pekar mot en svag 6kning jimfért med mot-
svarande period for ett &r sedan.’® Hela 6kningen
avseende forsta halviret hirrér frin byggandet av
smdhus medan byggandet av flerbostadshus
alltsd har minskat nigot. Denna utveckling 3ter-
speglar bygglovsutvecklingen. Under loppet av
hela 2002 sjonk antalet ligenheter i bygglov gil-
lande flerbostadshus samtidigt som byggloven
avseende smdhusbyggandet o6kade successivt.
Det minskande antalet bygglov fér flerbostads-
hus giller framfér allt storstadsomridena. I dessa
omréden ir bristen pd bostider som storst, rela-
tivt 6vriga delar av landet', vilket talar f6r att en
vindning bér komma inom de nirmsta &ren.
Antalet bygglov f6r smdhus, som ¢kade redan
under fjolaret, vintas fortsitta att 6ka vilket sto-
der en prognos om ett fortsatt dkat smdhus-
byggande.

17 Ombyggnationer avser tillskott av ligenheter, t.ex. genom att vindar
inreds, befintliga hus byggs till eller lokaler byggs om till ligenheter.

18 Suatistiken avser antal bostadsligenheter som p3bérjats i smihus och

flerbostadshus.

19 S Boverkets bostadsmarknadsenkit till kommunerna.



Fortsatt liga rintor och tilltagande bostads-
brist 1 kommuner inom expansiva storstads-
regioner bedéms leda till att byggandet av fler-
bostadshus dter borjar 6ka under loppet av nista
3r. Dessutom vintas det nya investeringsstddet
(motsvarande en momssinkning frén 25 % till
6 %) stimulera byggandet av hyresritter frin
2004 och framit. Sammantaget bedéms antalet
paborjade nybyggnationer av smdhus fér 2003
ligga kvar pd ungefir samma nivd som 1 fjol.
Under loppet av 2003 ékar dock smhusbyggan-
det. Okningen vintas fortsitta under 2004 och
smihusbyggandet stiger dirmed mellan 2003
och 2004 mitt som &rsgenomsnitt. For antalet
nybyggnationer av flerbostadshus vintas en ned-
ging mellan 2002 och 2003. Antalet bedoms 6ka
nista ir di trycket pd fler bostider dkar ytter-
ligare, frimst 1 expansiva storstadsregioner, vil-
ket bor leda ull att priserna pd andrahandsmark-
naden bérjar stiga igen.

Forra 4ret uppskattas antalet pdborjade
nybyggnationer av ligenheter totalt sett ha upp-
gitt till ca 19 700. I &r bedéms detta antal sjunka
till 19000 och under 2004 beriknas nybyggna-
tioner av 20 400 ligenheter paborjas.

104 Lager
Det dimpade internationella konjunkturliget
3terspeglas i utvecklingen av industrins lager.
Under forsta kvartalet 1 8r steg framfor alle
firdigvarulagren enligt nationalrikenskaperna.
Samtidigt uppgav allt fler féretag att lagren var
for stora enligt KI:s barometer. Lagersituationen
forvirrades ytterligare under andra kvartalet
enligt barometern. Lageruppbyggnaden inled-
ningsvis 1 &r kan delvis ha orsakats av att fore-
tagen skapade en buffert {or att parera eventuella
storningar 1 leveranser av t.ex. insatsvaror 1 sam-
band med Irakkonflikten. Den férstirkning av
den globala efterfrigan som férutses underlittar
lageranpassningen och lagren bedéms nd 6ns-
kade nivier redan under andra halviret i r. Dir-
efter vintas en planerad lageruppbyggnad ske 1
samband med en allt hégre produktionsniva.
Redan i slutet av 2002 uppstod lagerproblem 1
handeln som sedan tilltog under férsta halvéret i
3r. Enligt barometern ir missnéjet stdrst inom
partihandeln. Delar av lagerproblemen kan dir-
med vara forknippade med den f6rsvagade indu-
strikonjunkturen. Dessutom rapporterar han-
deln  med motorfordon en  ogynnsam
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lagersituation. Liksom for industrin bedéms lag-
ren minskas redan under andra halviret i ir, med
draghjilp frin en allt hogre inhemsk efterfrigan.
Direfter vintas endast smd férindringar ske av
handelns lager.

Sammantaget innebdr det att de odénskade
lager som byggdes upp under forsta halviret
2003 i huvudsak justeras ned redan under 3rets
senare del. Dirmed begrinsas lagrens positiva
bidrag till BNP-utvecklingen till 0,2 procent-
enheter i dr. Den planerade lagertillvixten inom
framfér allt industrin bidrar till att héja BNP-
utvecklingen med 0,1 procentenhet 2004.

61



PROP. 2003/04:1 BILAGA 2

11 Den offentliga sektorn

Overskottet i den offentliga sektorns finansiella
sparande beriknas 2004 uppg3 till 0,4 % av BNP.
En successiv forstirkning av det finansiella
sparande vintas under prognosperioden. Dir-
igenom reduceras skulden som andel av BNP
och en positiv finansiell nettostillning dterstills.

11.1 Den konsoliderade offentliga sektorn

Finansiellt sparande

Den offentliga sektorns finansiella sparande for-
simrades kraftigt i bérjan av 1990-talet till f6ljd
av den djupa ekonomiska krisen. Konsolide-
ringsprogrammet och &terhimtningen i ekono-
min medférde att de stora underskotten vindes
till 6verskott, som &r 2001uppgick till 4,6 % av
BNP, se diagram 11.1.

Diagram 11.1 Den offentliga sektorns finansiella sparande

Procent av BNP

\ N

1,6 % av BNP. Sparandet med periodiserade
skatter blir nigot hogre under prognosperioden,
se tabell 11.1 och 11.3.

Tabell 11.1 Den offentliga sektorns finanser

Miljarder kronor

o & B2 N o N~ & oo
T

-14 t t t t t t t t t t t t t t t t
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Nedgingen 1 konjunkturen med minskade
kapitalvinster samt en expansiv finanspolitik
medforde att Sverskottet sjonk till 25 miljarder
kronor eller 1,1 % av BNP 2002. Som andel av
BNP uppgick skatter och avgifter tll 51,3 % och
de totala inkomsterna till 56,8 % medan
utgifterna motsvarade 55,8 % av BND.

Ar 2003 faller sparandet ytterligare till 4
miljarder kronor. Som andel av BNP minskar
inkomsterna medan utgifterna Skar. Ar 2004
beriknas sparandet stiga till 11 miljarder kronor
eller 0,4 % av BNP, till {6]jd av minskade utgifter
som andel av BNP. For 2005 och 2006 innebir
en konsekvensberikning av hittills fattade beslut
och férslag att utgifterna minskar som andel av
BNP och sparandet okar till 1,2 % respektive
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2002 2003 2004 2005 2006
Inkomster 1330 1370 1423 1481 1542
procent av BNP 56,8 56,4 56,4 56,1 56,0
Skatter och avgifter 1201 1234 1283 1333 1387
procent av BNP 51,3 50,8 50,9 50,5 50,3
Kapitalinkomster 51 53 54 58 61
Ovriga inkomster 78 83 86 91 94
Utgifter 1305 1365 1412 1449 1498
procent av BNP 55,8 56,3 56,0 54,9 54,3
Utgifter exkl. réntor 1231 1302 1347 1379 1424
procent av BNP 526 537 53,4 52,3 51,7
Rénteutgifter 74 63 65 71 74
procent av BNP 32 2,6 2,6 2,7 2,7
Finansiellt sparande 25 4 1 3 44
procent av BNP 1,1 02 04 1,2 1,6
Periodiserat sparande 4 10 15 37 51
procent av BNP 0,2 04 0,6 1,4 1,9
Staten -14 -53 -40 -26 -11
P-systemet 48 51 54 59 59
Kommunal sektor -8 6 —4 -1 -3
Finansiell stallning
Nettoskuld 87 63 52 20 24
procent av BNP 37 2,6 2,0 0,8 -0,9
Konsoliderad
bruttoskuld 1234 1255 1298 1318 1332
procent av BNP 52,7 51,7 51,5 50,0 483

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det finansiella sparandet 2003 fordelas mellan
den offentliga sektorns tre delar si att staten fir
ett underskott pd 53 miljarder kronor, 1,8 % av
BNP, medan alderspensionssystemet visar ett
dverskott pd 51 miljarder kronor eller 2,1 % av
BNP. Underskottet i staten beriknas minska
under prognosperioden samtidigt som pensions-
systemets  Overskott  6kar  ndgot. Den
kommunala sektorns finansiella sparande vintas
visa underskott 2004-2006 efter ett Sverskott
2003. Underskotten bedéms vara forenliga med
ett positivt resultat f6r sektorn som helhet, som
det definieras i balanskravet f6r kommuner och
landsting.

Den offentliga sektorns finansiella tillgdngar
och skulder redovisas i Statistiska centralbyrins
finansrikenskaper. Enligt de regler som giller



inom EU (ENS-95) virderas ullgingar och
skulder till marknadspris. Det innebir att
forindringen av den finansiella nettostillningen
inte bara bestims av det finansiella sparandet
utan ocksd paverkas av virdeférindringar pd
finansiella tillgdngar och skulder. Det giller savil
orealiserade som realiserade virdeférindringar.

Den finansiella stallningen

Den offentliga sektorns finansiella férmégenhet
uppgick 1990 till 6ver 100 miljarder kronor eller
8 % av BNP. Under den djupa krisen i1 brjan av
1990-talet férsimrades den finansiella stillningen
snabbt. Férmégenheten vindes till en nettoskuld
som 1996 var 467 miljarder kronor eller nira
27 % av BNP. Sedan 1996 har den finansiella
stillningen forbittrats och 2001 vindes netto-
skulden &ter igen till en positiv f6rmogenhet.

Diagram 11.2 Den offentliga sektorns finansiella
nettostallning

Procent av BNP
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1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Kraftiga virdeminskningar pd aktier under 2002
medférde dter en nettoskuld, trots ett fortsatt
positivt sparande. I prognosen gors inget
antagande om framtida virdeférindringar med
undantag av effekter pa statsskulden tll f6ljd av
forindringar av valutakursen. Det innebir att
nettoskulden utvecklas i takt med det finansiella
sparandet. Det positiva sparandet medfér att
nettoskulden minskar under prognosperioden
och 2006 vintas den offentliga sektorns
finansiella tillgdngar dter dverstiga skulderna.
Fordelningen av det finansiella sparandet
mellan staten och alderspensionssystemet med-
for att forbittringen av den finansiella still-
ningen sker genom okade tillgingar 1 pensions-
systemet. Underskottet 1 statens finansiella
sparande innebir att skuldsidan i den offentliga
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sektorns balansrikning 6kar under prognos-
perioden. Skuldékningen ir dock inte storre dn
att statsskulden och den konsoliderade brutto-
skulden fortsitter att minska som andel av BNP.

Den konsoliderade bruttoskulden definieras
av EU-regler (Maastricht-villkoren). Definitio-
nen innebir att den offentliga sektorns brutto-
skuld minskas med den offentliga sektorns inne-
hav av interna skulder. For svenska forhdllanden
innebir definitionen att den konsoliderade
bruttoskulden bestdr av statsskulden till nomi-
nellt virde och kommunsektorns skulder pi
kreditmarknaden med avdrag fér AP-fondens
innehav av statsobligationer.

Den konsoliderade skulden uppgick vid
utgdngen av 2002 till 52,7 % av BNP, vilket med
god marginal underskrider referensvirdet inom
EU pi 60 % av BNP. Vid slutet av 2006 vintas
den konsoliderade bruttoskulden understiga
50 % av BNP.

Jamforelse med 2003 ars ekonomiska
varproposition

Jimfért med prognosen i 2003 &rs ekonomiska
virproposition har den offentliga sektorns
finansiella sparande reviderats ned huvudsakligen
tll f6ljd pa ligre skatteinkomster dn vad som
beriknades i virpropositionen. Fér 2004 berik-
nas nu sparandet bli 13 miljarder kronor ligre.
Den finansiella nettoskulden var enligt prelimi-
nira finansrikenskaper 28 miljarder kronor
hégre vid utgdngen av 2002 4n vad som berikna-
des 1 virpropositionen. Den hogre utgingsnivin
och ett lige sparande medfér att en positiv finan-
siell stillning nds forst 2006, 1 stillet f6r 2005.

Skatter och avgifter

De skatter som nationalrikenskaperna (NR)
redovisar i den offentliga sektorn r ndgot ligre
idn de totala skatterna. I NR redovisas nimligen
inte den del av mervirdeskatten och tull-
inkomsterna som ingdr i avgiften till EU, som
transaktioner i den offentliga sektorn, utan som
en skatt till utlandet.

De totala skatterna uppgick enligt NR 2002
till 51,8 % av BNDP, se tabell 11.2. Enligt NR:s
redovisning sjunker skattekvoten 2003 il
51,1 % trots att vissa regelindringar och
kommunala skattehdjningar bidrar till en
héjning av skattekvoten med 0,8 procentenheter.
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Dirav svarar en omliggning till beskattad garan-
tipension for 0,5 procentenheter. Omliggningen
ir neutral f6r de offentliga finanserna eftersom
utgifterna  6kar 1 motsvarande grad. Den
minskade skattekvoten enligt NR beror frimst
pd att periodiseringseffekter drog upp skatte-
inkomsterna 2002, vilket kommer ull uttryck 1
sinkt skatteuttag mellan 2002 och 2003 som
andel av BNP for hushdllens och féretagens
direkta skatter.

Tabell 11.2 Skatter och avgifter

Procent av BNP
2002 2003 2004 2005 2006

Hushallens skatter och

avgifter 196 195 197 195 194
Foretagens direkta
skatter 2,7 2,4 2,3 2,3 2,3
Arbetsgivar- och
egenforetagaravgifter 148 145 144 143 142
Mervérdesskatt 9,5 9,5 9,4 9,4 9,3
Fastighetsskatt 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9
Ovriga indirekta skatter 4.4 43 43 4.4 4.4
Summa enligt NR 51,8 51,2 51,2 508 506
Offentliga sektorn 51,3 50,8 50,9 505 50,3
EU 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3
Periodisering m.m. -1,0 0,2 0,1 0,2 0,2
Periodiserad skatt 508 514 51,3 51,0 509
Skatt pé arbete 328 332 331 328 326
Skatt pa kapital 4,7 4,7 48 4,9 5,0
Skatt pa varor och
tjanster 133 135 134 134 133

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Om skatterna periodiseras till det inkomstar
skatten avser erhdlls en mer rittvisande bild av
skattetryckets nivi och férindring. Periodise-
ringseffekter uppkommer huvudsakligen till
foljd av variationer i bolags- och kapitalvinster.
Skatten pd dessa redovisas 1 NR med ett drs
efterslipning, vilket i stort sett motsvarar skill-
naden mellan nir skattskyldigheten uppstar och
nir skatten betalas. De exceptionellt hga skatte-
inkomsterna pd bolags- och kapitalvinster 2000
redovisas sdledes 2001 1 NR. Den successiva och
kraftiga minskningen av inkomster frdn kapital-
skatter mellan inkomstiren 2000 och 2002
avspeglas 1 den periodiserade skattekvoten,
medan skatterna som andel av BNP enligt NR
okar 2001, se diagram 11.3.

Den periodiserade skattekvoten uppgick till
50,8 % 2002 enligt preliminirt taxeringsutfall.
Skatt pd arbete stod fér 32,8 procentenheter och
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skatt pd varor och ginster fér 13,4 procent-
enheter. Skatt pd kapital stod fér 4,6 procent-
enheter av skattekvoten och redovisas under
hushill, foretag och fastighetsskatt i NR. Den
periodiserade skattekvoten 6kar i &r med 0,6
procentenheter till 51,4 %. Okningen avspeglar
de ovan nimnda héjda kommunalskatterna och
omliggningen till beskattade garantipensioner.

Diagram 11.3 Skatter enligt NR och periodiserat

Procent av BNP
55

Periodiserat
50 : T

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Ar 2004 forutses kommunalskatten héjas med
15 ore, vilket hojer skatteinkomsterna med 2
miljarder kronor eller 0,1 % av BNP. En gron
skattevixling med en omslutning om 2 miljarder
kronor féreslds i budgetpropositionen. Skatte-
vixlingen innebdr att energiskatterna hojs
samtidigt som inkomstskatten och arbetsgivar-
avgifterna sinks med motsvarande belopp.
Vidare foreslds en begrinsningsregel f6r f6rmo-
genhetsskatten och slopad arvsskatt fér makar.
Upprikningen av skiktgrinserna f6r den statliga
inkomstskatten begrinsas med 1 procentenhet.
Skatten fér smiforetagare sinks genom indring
av de s.k. 3:12-reglerna. Sammantaget beriknas
de statliga skatteindringarna ge ett inkomst-
bortfall pd 1,7 miljarder kronor 2004. Detta
balanseras  av  forutsedda  kommunala
skattehojningar och den offentliga sektorns
skatteinkomster utvecklas i stort sett i linje med
BNP, sivdl enligt nationalrikenskapernas
redovisning som i periodiserade termer.

For 2005 och 2006 aviseras en fortsatt skatte-
vixling om vytterligare 7 miljarder kronor.
Skattekvoten minskar ndgot under 2005 och
2006 till f6ljd av att de viktigaste skattebaserna
utvecklas lingsammare in BNP.

I tabell 11.3 redovisas det finansiella sparandet
dven med skatterna periodiserade ull det
inkomstdr som skatterna avser. Dirmed under-
littas tolkningen av de offentliga finansernas



samband med ekonomins reala utveckling. Som
framgir av tabellen har skatteperiodiseringen
stora effekter pd det finansiella sparandet aren
2000-2002. Fér 2002 uppgir sparandet med
periodiserad redovisning till 0,2% av BNP,
jimfért med 1,1 % av BNP enligt NR:s
nuvarande redovisning. Under prognosperioden
vintas en stabilisering av inkomster av kapital-
skatter, vilket medfér relative smd periodise-
ringseffekter. Den vintade konjunkturférbitt-
ringen medfér emellertid dkade kapitalskatter,
vilket leder till att de periodiserade skatterna
okar snabbare 4n enligt NR, dir kapitalskatterna
redovisas  med  ett  &rs  fordrojning.
Periodiseringseffekten fir siledes motsatt tecken
i en konjunkturuppging in i en nedging.
Dirmed blir det periodiserade sparandet under
prognosperioden ndgot hégre in 1 NR: s
nuvarande redovisning.

Statistiska centralbyrin (SCB) har beslutat att
overgd till att redovisa det finansiella sparandet
med fullt ut periodiserade skatter. Det innebir
att skatter och avgifter hinfors tll det ar
skattskyldigheten uppkommer.

Andra inkomster

Vid sidan av skatter har den offentliga sektorn
andra inkomster, som 2002 uppgick till 130
miljarder kronor eller 5,5 % av BNP. Omkring
40 % av dessa inkomster bestdr av kapital-
inkomster i form av rintor och utdelningar,
varav ca hilften dr direktavkastning pa
pensionsfonderna. Ovriga inkomster bestir till
huvuddelen av tillriknade pensionsavgifter och
kapitalférslitning. Dessa inkomster ir kalkyl-
missiga och motsvaras pd utgiftssidan av lika
stora kostnader, som inriknas i den offentliga
konsumtionen. Dessutom fir den offentliga
sektorn transfereringsinkomster frdn hushll,
foretag och utlandet. Sammantaget beriknas
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kapitalinkomsterna och 6vriga inkomster 1 sort
sett vara oférindrade som andel av BNP under
prognosperioden.

Utgifter

Den offentliga sektorns utgifter som andel av
BNP (utgiftskvoten) har minskat kraftigt sedan
krisdret 1993, se diagram 11.4.

Diagram 11.4 Den offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP
75

50 t t t t t t t t t t t t t
1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Ar 2002 uppgick utgiftskvoten till 55,8 %.
Utgiftskvoten stiger enligt prognosen med 0,5
procentenheter 2003. Exklusive rinteutgifter
okar utgiftskvoten med drygt 1 procentenhet, se
tabell 11.4. Hilften av denna 6kning beror p3 att
det sirskilda grundavdraget for pensionirer
avskaffas och ersitts med en beskattad garanti-
pension. Det hojer dven den offentliga sektorns
inkomster med motsvarande belopp. Utgifts-
kvoten beriknas sjunka frdn 2004, delvis till foljd
av att den ekonomiska tillvixten tar fart. Trans-
fereringar till hushall stiger 2003 som andel av
BNP, delvis till f6ljd av ovan nimnda inférande
av beskattad garantipension. Pensionerna, som
okar starkt 1 volym under hela prognosperioden,

Tabell 11.3 Finansiellt sparande i offentlig sektor

Miljarder kronor

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Sparande enligt nationalriakenskapernas
nuvarande redovisning 16 103 25 4 1 31 44
procent av BNP 34 46 1,1 0,2 04 1,2 L6
Justering for skatteperiodisering 32 —46 =21 6 3 6 7
Sparande med periodiserad redovisning 108 51 4 10 15 31 51
procent av BNP 4,9 2,5 0,2 0,4 0,6 1,4 L9

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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minskar dock som andel av BNP 2005. De index
som styr pensionerna (inkomstindex och KPI)
okar l&ngsammare in BNP. De senaste &rens
kraftiga 6kning av utgifterna for  sjuk-
forsikringen  bryts men  sjukersittningen
(fortidspensionerna) fortsitter att 6ka. Ovriga
transfereringar stiger nigot 2003 och 2004
genom att den BNI-baserade EU-avgiften 6kar.
Det ir delvis ett resultat av att en storre del av
den totala EU-avgiften baseras pd BNI. Den del
av EU-avgiften som ir knuten till basen foér
mervirdesskatten riknas inte som en offentlig
utgift 1 nationalrikenskaperna utan som en skatt
till utlandet.

Tabell 11.4 Den offentliga sektorns utgifter

Procent av BNP
2002 2003 2004 2005 2006
Hushallstransfereringar 186 193 189 184 18,2

Pensioner 8,6 9,2 9,2 8,9 8,9
Sjukdom och handikapp 4.5 4.6 4,6 4,7 4,6
Arbetsmarknad 1,5 1,6 1,4 1,2 1,1
Familjer och barn 1,9 1,9 1,9 1,9 1,8
Studier 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Socialbidrag mm 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4
Ovrigt 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9
Ovriga transfereringar 29 3,0 3,2 29 2,8
varav BNI-avgiften
till EU 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7
Konsumtion 280 283 282 280 27,7
Staten och AP-systemet 8,0 8,1 8,0 7,8 1,7
Kommunal sektor 2000 20,3 202 201 20,1
Investeringar 3,1 3,1 31 3,0 3,0
Réanteutgifter 3,2 2,6 2,6 2,1 2,1
Summa utgifter 55,8 56,3 56,0 54,9 543
exklusive rantor 52,6 53,7 534 523 51,7

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den statliga konsumtionen vintas ¢ka i volym
med 1 % 2003 och sedan ligga kvar pa oférind-
rad nivd under resten av prognosperioden. Den
kommunala konsumtionen beriknas ¢ka i volym
med 0,6 % per dr 2003 och 2004. Trots att den
kommunala konsumtionen vixer betydligt ling-
sammare in BNP stiger den som andel av BNP
2003. Det beror pd relativt hoga 16nedkningar
inom den kommunala sektorn samt héjda
premier for avtalsforsikringar. Den foreslagna
forlingningen av sysselsittningsstédet och 200-
kronan till kommuner och landsting bidrar till
att det finansiella utrymmet fér en fortsatt
tillvixt 1 den kommunala sektorns konsumtion
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okar till 0,9 % per &r 2005 och 2006. Okade
satsningar pd infrastruktur bidrar till att de
offentliga investeringarna dkar i volym under de
nirmaste dren och férblir dirmed oférindrade
som andel av BN 2003 och 2004.
Rinteutgifterna uppgick 2002 ull 3,2 % av
BNP. Det l3ga rinteliget och forstirkningen av
valutakursen vintas medféra en kraftig minsk-
ning av rinteutgifterna under 2003. De minskade
rinteutgifterna innebir att underskottet av
kapitalinkomster och  rinteutgifter, netto,
reduceras frin 23 miljarder kronor 2002 till
endast 10 miljarder kronor 2003 och 2004. En
normalisering av rinteliget och stigande
statsskuld medfér att rinteutgifterna stiger 2005.

11.2 Den statliga sektorn

Statens finansiella sparande visade ett underskott
pd 14 miljarder kronor 2002, medan budget-
saldot visade ett 6verskott pd 1 miljard kronor.
Skillnaden mellan det finansiella sparandet och
budgetsaldot beror bl.a. pd att en extra utdelning
frdn Riksbanken p& 20 miljarder kronor tillgodo-
riknas budgetsaldot men inte det finansiella
sparandet. Enligt de regler som giller for
nationalrikenskaperna inom EU inkluderas
endast den ”normala” wutdelningen 1 det
finansiella sparandet.

Statens skatteinkomster vintas vara oférind-
rade 2003 medan den offentliga sektorns skatte-
inkomster 6kar med 33 miljarder kronor. Stérre
delen av 6kningen tillfaller den kommunala
sektorn till f6ljd av kommunala skattehdjningar
och slutavrikningen av kommunalskattemedel.
De statliga utgifterna kar med 40 miljarder
kronor och underskottet i det finansiella sparan-
det beriknas till 53 miljarder kronor. Budget-
underskottet blir nigot ligre.

Ar 2004 vintas statens inkomster Ska med 40
miljarder och wutgifterna med 26 miljarder
kronor. Dirmed reduceras underskottet 1 det
finansiella sparandet till 40 miljarder kronor.
Budgetunderskottet vintas bli av ungefir samma
storlek, trots att budgetsaldot till skillnad fran
det finansiella sparandet forstirks av antagna
forsiljningar av aktier om 15 miljarder kronor.
Under de foljande dren fortsitter férstirkningen
av statens finanser och fér 2006 beriknas ett
underskott 1 statens finansiella sparande och
budgetsaldo pd ca 0,5 % av BNP.



Tabell 11.5 Statens finanser (exklusive statliga affarsverk
och aktiebolag)

Miljarder kronor

2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 142 743 182 812 844
Skatter och avgifter 678 678 716 741 771
(Ovriga inkomster 64 66 66 71 73

Utgifter 156 796 822 839 855

Transfereringar till
hushall, naringsliv
och utlandet 310 345 354 352 357

Bidrag till kommuner 120 123 126 132 134

Transfereringar till

pensionssystemet 41 43 48 51 52
Konsumtion och
investeringar 219 230 238 242 248
Rénteutgifter 66 54 56 61 64
Finansiellt sparande -14 -53 -40 -26 -1
procent av BNP -06 -22 -6 -10 -04
Budgetsaldo 1 —44 -42 -14 -13
procent av BNP 0,1 -1,8 -1,6 -0,5 -0,5
Statsskuld' 1166 1185 1223 1241 1251
procent av BNP 498 488 485 47,0 454

!| redovisningen av statsskulden anvands konsoliderad statsskuld (i enlighet
med arsredovisningen for staten) vilket innebar att statliga myndigheters inne-
hav av statspapper konsolideras.

Kéllor: Riksgaldskontoret, Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.

Frin och med 2003 giller nya principer for
Riksgildskontorets definition av statsskulden.
Den nya definitionen innebir att skuldbytesavtal
och valutaterminer inkluderas 1 statsskulden
samt att alla skuldinstrument virderas till nomi-
nella slutvirden. Genom den nya definitionen
hojs den redovisade statsskulden med 44 miljar-
der kronor vid &rsskiftet 2002/2003. Riksgilds-
kontoret redovisar statsskulden brutto, medan
Finansdepartementets redovisningar innebir att
statliga myndigheters innehav av statsobligatio-
ner avriknas. Den silunda konsoliderade stats-
skulden utgér statsskuldens bidrag till den
offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld,
som den mits 1 EU-sammanhang.

Statsskulden okar, enligt det nya méttet, med
endast 20 miljarder kronor 2003 trots ett bud-
getunderskott  (Idnebehov) pd 44 miljarder
kronor. Skillnaden beror pd att skulden i
utlindsk valuta reduceras av den férutsatta
apprecieringen av kronan. Statsskulden fortsitter
att 6ka under prognosiren, men 6kningen ir inte
storre dn att skulden minskar som andel av BNP.
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11.3 If\lderspensionssystemet
Alderspensionssystemet bestdr av en fordel-
ningsdel och en premiedel. Fordelningsdelen
finansieras genom AP-fonderna, som fungerar
som en buffert i det nya pensionssystemet. Vid
sidan av AP-fonderna sker en férmégenhets-
uppbyggnad inom premiepensionssystemet. De
medel som sedan 1995 avsitts motsvarar intjinad
premiepensionsritt  och  placeras  férst 1
Riksgildskontoret (RGK) och direfter hos den
fondférvaltare som den enskilde sjilv viljer.
Genom att statliga Premiepensionsmyndigheten
(PPM) formellt ir dgare av fondandelarna inrik-
nas sparandet i premiepensionssystemet i den
offentliga sektorn.

Under den tillfilliga foérvaltningen i RGK
ingdr avsittningarna till premiepensionssystemet
1 statens sparande och reducerar dirmed stats-
skulden. Medel motsvarande premiepensions-
ritten Overférs till PPM andra 4ret efter
inkomstdret. Det sparande som sker inom
premiepensionssystemet motsvaras siledes av ett
minskat sparande 1 staten.

Tabell 11.6 Alderspensionssystemet

Miljarder kronor

2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 203 210 222 232 242
Avgifter 161 165 172 180 187
Premiepensionsmedel 20 22 24 24 25
Réntor, utdelningar m.m. 22 23 25 27 30

Utgifter 155 159 167 173 183
Pensioner 152 156 164 169 179
Ovriga utgifter 3 3 4 4 4

Finansiellt sparande 48 51 54 59 59

procent av BNP 2,0 2,1 2,2 2,2 2,1
dérav
AP-fonderna’ 26 26 26 30 28
Premiepensions-
myndigheten 21 24 28 28 30

! Med AP-fonderna avses fordelningsdelen av alderspensionssystemet.
Kallor: Riksgaldskontoret, Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Ar 2002 uppgick det finansiella sparandet i
pensionssystemet, dvs. AP-fonderna och PPM,
till 48 miljarder kronor eller 2 % av BNP. Trots
det positiva sparandet minskade placerings-
tillgdngarna 1 pensionssystemet med drygt 80
miljarder kronor under férra dret. Det beror pd
kraftiga virdeminskningar pd aktier, som svarar
for storre delen av tillgingarna bide 1 AP-
fonderna och i de fonder som férvaltas av PPM.
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Virdeforindringar pdverkar inte det finansiella
sparandet. Dir inriknas endast  direkt-
avkastningen i form av rintor och utdelningar.

Ar 2003 stiger sparandet nigot till f5ljd av att
staten Overtar pensionsutgifter pd 7 miljarder
kronor. Sparandet férutses sedan ligga kvar p en
nivd strax over 2% av BNP under prognos-
perioden och fordelas ungefir lika mellan
fordelnings- och premiepensionssystemet.

Den finansiella infasningen av det reformerade
pensionssystemet har hittills inneburit att 245
miljarder kronor under &dren 1999-2001
overférts frain AP-fonderna till staten for
amortering av statskulden. Enligt pensions-
dverenskommelsen skall ett eventuellt slutligt
dverforingsbelopp frin AP-fonderna till staten
bestimmas fére utgdngen av 2004. Resultatet av
detta har inte beaktats 1 prognosen.

11.4 Kommunsektorn

Kommunsektorns finanser

Under slutet av 1990-talet och bérjan av 2000-
talet bidrog sysselsittningstillvixten i ekonomin
till 6kade skatteinkomster f6r kommuner och
landsting. Samtidigt hojdes statsbidragen bla. till
foljd av att ett antal reformer genomférdes inom
det kommunala omridet. I takt med den starka
inkomstutvecklingen vixte de kommunala
verksamheterna relativt kraftigt. Trots stora
inkomstokningar under de senaste fyra &ren
uppvisade kommuner och landsting ett negativt
finansiellt sparande pa 8 miljarder kronor och ett
resultatmissigt® underskott pd 7 miljarder
kronor (fore extraordinira poster) 2002.

Stora underskott i en del kommuner och
landsting bidrog till att skatterna hojdes 2003
med 1 genomsnitt 65 6re 1 kommunsektorn som
helhet, vilket motsvarar 8,4 miljarder kronor i
okade skatteinkomster.

Expansionen av den kommunala konsumtio-
nen tycks ha dimpats under fjirde kvartalet 2002
och forsta halviret 2003. En bidragande orsak
kan vara att vissa kommuner och landsting som
uppvisade underskott 2002 vidtagit dtgirder for

20 Det resultat som kommuner och landsting redovisar i resultat-
rikningarna skiljer sig ifrdn definitionen av finansiellt sparande, se
férdjupningsruta i slutet av avsnitt 11.
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att dterstilla sina budgetar 1 balans. De
kommunala konsumtionsutgifterna i fasta priser
minskade enligt nationalrikenskaperna (NR)
med 0,1 % foérsta halvret i &r jimfért med
samma period 1 fjol. Kommunalarbetarnas strejk
under andra kvartalet 2003 bidrog till ett visst
produktionsbortfall i de kommunala verksam-
heterna. Rensat frin effekten av strejken 6kade
den kommunala konsumtionen med 0,5 % forsta
halviret 2003 jimfért med samma period forra
dret. En viss &tertagning av produktionsbortfallet
vintas under andra halvéret. Prognosen fér inne-
varande 4rs konsumtionsutveckling revideras
ned jimfért med bedémningen 1 2003 Ars
ekonomiska  virproposition.  Verksamhets-
volymen beriknas 6ka med 0,6 % 1 ar. Samtidigt
forvintas 16nekostnaderna 6ka till f6ljd av det
nya l6neavtalet samt till {6ljd av héjda premier
for avtalsforsikringar. Prognosen for konsum-
tionsutgifterna 1 l6pande priser dr dirfor
oférindrad jimfort med virpropositionen.

Tabell 11.7 Kommunsektorns finanser

Miljarder kronor

2002 2003 2004 2005 2006

Inkomster 549 586 596 622 645
Skatter och statshidrag 503 536 545 569 589
procent av BNP 21,5 22,1 21,6 216 214
Ovriga inkomster 46 50 51 53 56
Utgifter 558 580 599 623 648
Konsumtion 468 492 510 531 553
Volymférandring 2,3 0,6 0,6 0,9 0,9
Ovriga utgifter 90 88 89 92 95
Finansiellt sparande -8 6 -4 -1 -3
procent av BNP -04 03 -01 00 -01

Resultat fore
extraordinira poster! -1 5 6 6 4

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

1 Utfall 2002. Ar 2003-2006 prognos enligt resultatnyckeln, se férdjupningsruta i
slutet av avsnitt 11.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Inkomstforstirkningen till f6ljd av skatte-
héjningen samt minskade kommunala invester-
ingar beriknas medféra att det finansiella
sparandet férstirks till 6 miljarder kronor 2003.
Prognosen foér 2004 bygger pd att den genom-
snittliga kommunalskatten héjs med 15 ore,
vilket motsvarar en inkomstforstirkning pd 2
miljarder kronor. Trots den antagna skatte-
héjningen vintas inkomstokningen didmpas

kraftigt 2004. Ar 2002 uppgick inkomst-



okningen till drygt 6 % och 2003 prognoseras
den till nira 7 %. Nista &r avtar inkomst-
okningen till 1,7 %. Till detta bidrar att
slutavrikningarna?’ pd kommunalskatten ir
visentligt ligre 2004 dn 2003.

Diagram 11.5 Kommunsektorns finanser

Procentuell féréndring Miljarder kronor

8 8
I Utgifter
(véanster axel)
I nkomster '
(véanster axel)
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Anm.: Exklusive Svenska kyrkan samtliga ar.
Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Det finansiella sparandet beriknas 2004 visa ett
underskott pd 4 miljarder kronor, vilket bedéms
vara forenligt med ett resultatmissigt dverskott,
se férdjupningsruta i slutet av avsnitt 11.

Vidtagna besparingar i vissa kommuner och
landsting vintas dven fi effekt 2004, vilket
medfor att konsumtionsékningen i fasta priser
be&rénsas till 0,6 %.

Ar 2005 foreslds det tillfilliga sysselsittnings-
stodet och den si kallade 200-kronan?
omvandlas till en permanent héjning av det
generella statsbidraget motsvarande 4,7 miljarder
kronor. Det bidrar till att konsumtionsvolymen
kan 6ka med nira 1 % per &r 2005-2006.

Jimfort med prognosen 1 virpropositionen
beriknas det finansiella sparandet under
prognosperioden bli ngot hégre.

Fortsatt stark prisutveckling 2003

Kommunsektorns utgifter bestdr till ca 85 % av
konsumtionsutgifter. Den kommunala konsum-
tionen ir till stor del I6nerelaterad, antingen som
direkta loner eller som kop av personalintensiva

2L I NR redovisas skillnaden mellan de preliminirt faststillda och de
definitiva kommunskatterna &ret efter intjinandeiret. Ar 2003 fir
kommunerna en positiv slutavrikning om 8,5 miljarder kronor och &r
2004 vintas denna post uppga till 3,9 miljarder.

22 300-kronan har under perioden 1999-2004 varit en kommunal
inkomstskatt.
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yanster. Konsumtionsutvecklingen 1 lépande
priser har stigit relativt kraftigt 1 férhéllande till
volymférindringen under de senaste tre &ren,
vilket forklaras av en hog prisutveckling. Den
relativt kraftiga prisdkningen 2001 och 2002
forklaras frimst av stigande l6ner inom de
kommunala verksamheterna. Vidare bidrog
inférandet av maxtaxan inom barnomsorgen till
den starka prisutvecklingen 2002.2

Kommunalarbetarnas strejk resulterade i ett
nytt tvadrigt l6neavtal. Avtalet beriknas innebira
en timloneutveckling pa 4,0 % &r 2003 vilket kan
jimféras med 3,5% som prognoserades i
virpropositionen. Loénekostnaderna har idven
okat dll foljd av hégre premier for avtals-
forsikringar och avtalspensioner. Héjningen
motsvarar ca 4 miljarder kronor i1 6kade léne-
kostnader 2003. Den kommunala
konsumtionens prisutvecklingen blir didrmed
fortsatt hog 2003.

Under perioden 2004-2006 forvintas pris-
dkningen dimpas. Timléneutvecklingen progno-
seras till 3,5% och likemedelspriserna vintas
minska till f6ljd av 6kad konkurrens inom
likemedelsbranschen.

Diagram 11.6 Kommunsektorns konsumtionsutgifter

Procentuell féréndring
M Lopande pris

1

2001 2002 2003 2004 2005 2006

m Volym Pris

Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Utvecklingen i delsektorerna

Under de senaste fyra dren har det ekonomiska
liget varit betydligt simre fér landstingen dn for
kommunerna. Ar 2002 redovisade 62 % av
kommunerna ett positivt resultat medan endast
fem av de 18 landstingen redovisade ett resultat-

23 Maxtaxan leder till att en mindre del av kostnaderna finansieras med
avgifter vilket hojer kommunal konsumtion i l6pande priser.
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missigt 6verskott. Den genomsnittliga skatte-
héjningen med 65 6re (17 6re 1 kommunerna
och 48 6re 1 landstingen) 1 &r bidrar till att finan-
serna forbittras 1 framfér allt landstingen. Bide
kommun- och landstingssektorn  beriknas
uppvisa positiva resultat 2003. Fortsatta skatte-
héjningar vintas i vissa kommuner och landsting
2004. Den redovisade prognosen bygger pd en
skattehdjning med 10 6re i kommunerna och 5
ore 1 landstingen. Det finansiella utrymmet for
konsumtionsékning beriknas vara mindre i
kommunerna 4n 1 landstingen under hela
prognosperioden.

Samre forutsattningar for sysselsattningsokning

Antal sysselsatta i kommuner och landsting
okade med drygt 1% &r 2002 medan syssel-
sittningen i ekonomin som helhet ¢kade med
endast 0,1 %. Det tillfilliga sysselsittningsstddet
som kommuner och landsting erhdllit sedan
2002 har troligen bidragit till att hilla den
kommunala sysselsittningen pd en relativt hog
niva.

Sysselsittningsékningen dimpas 2003 il
0,7 %, vilket alltjimt dr en hogre 6kningstakt dn
i ekonomin som helhet. Ar 2004 beriknas den
kommunala sysselsittningsokningen begrinsas
till 0,5%. Under perioden 2005-2006 vintas
antalet sysselsatta i kommunsektorn ¢ka i takt
med konsumtionen, dvs. med nira 1 % per &r.

115 Finanspolitiska mal och indikatorer
Finanspolitikens centrala mal ar att uppritthdlla
ett verskott 1 den offentliga sektorns finansiella
sparande motsvarande 2 % av BNP i genomsnitt
6ver en konjunkturcykel. Huvudsyftet ir att
stirka den offentliga formégenhetsstillningen
infor de demografiska férindringar som ir fére-
stdende de nirmaste decennierna. Samtidigt
innebir 6verskottsmalet att det skapas utrymme
for att undvika alltfor stora underskott i en
ligkonjunktur inom ramen fér de regelverk som
giller inom EU. De automatiska stabilisatorerna
kan verka fullt ut och det finns utrymme foér
arbetsmarknadspolitik och andra aktiva finans-
politiska medel nir konjunkturen viker, utan att
underskottsgrinsen pd 3 % av BNP 6verskrids.
Dirmed kan finanspolitiken bidra il att
stabilisera efterfrigan och sysselsittningen.
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En indikator for 6verskottsmalet

De offentliga finanserna paverkas av automatiska
variationer 1 skatteinkomster och utgifter dver
konjunkturcykeln. For enskilda &r kan dirfor
dverskottet avvika frin 2 % av BND utan att det
medelfristiga maélet dventyras. Nir det finns
lediga resurser i ekonomin kan &6verskottet
tllitas understiga 2% och nir resurs-
utnyttjandet ligger 6ver den lingsiktigt hillbara
nivin bor dverskottet vara storre dn 2 %.

For att beddma huruvida 6verskotten enskilda
ar ligger 1 linje med 6verskottsmilet anvinds en
indikator som avspeglar 6verskottets strukturella
nivd justerad for tillfilliga effekter. Normalt
utgors de tillfilliga effekterna av konjunktur-
beroende variationer i offentliga inkomster och
utgifter, men dven engingseffekter av annan typ
kan férekomma. Tillfilliga inkomster och
utgifter samt periodiseringseffekter 1 skatte-
uppborden kan paverka det redovisade saldot
med betydande belopp.2*

Det strukturella 6verskottet 1 de offentliga
finanserna bér normalt ligga nira 2 % av BND.
Det kan emellertid uppkomma konjunktur-
situationer di de automatiska stabilisatorerna
behover forstirkas genom aktiva dtgirder for att
understddja penningpolitiken. T sdana situatio-
ner kan det strukturella saldot behéva avvika
frin 2 % av BNP. Ett hogre eller ligre struktu-
rellt dverskott kan ocksd vara nédvindigt ett
visst &r om &verskottet foregiende &r avviker
markant frin milet. En snabb anpassning av de
offentliga finanserna kan ge upphov till en alltfor
stark effekt pa efterfrigan.

Justeringen av 6verskottet fér konjunkturen
bygger pd en bedémning av konjunkturliget
samt dess effekter pd de offentliga finanserna.
Konjunkturliget beskrivs med det sk. BNP-
gapet, som utgdr skillnaden mellan faktisk och
potentiell BNP. Storleken pd BNP-gapet upp-
skattas utifrdn en sammantagen bedémning av
en rad indikatorer fér produktionen, arbets-
marknaden samt pris- och l6neutvecklingen.

Berikningar av de offentliga finansernas
konjunkturkinslighet visar att 1 procentenhets
férindring av BNP-gapet paverkar det offentliga

24 SCB har beslutat att fortsittningsvis redovisa det finansiella sparandet
med fullt ut periodiserade skatter. Det innebir att skatter och avgifter
hinférs till det &r skattskyldigheten uppkommer. Dirmed underlittas
tolkningen av skatternas samband med ekonomins reala utveckling.



sparandet med mellan 0,65 % och 0,90 % av
BNP. Virden 1 nedre delen av intervallet giller
nir enbart de automatiska stabilisatorerna mits.
Hoégre virden erhdlls nir dven arbetsmarknads-
politiken beaktas. Den konjunkturberoende
arbetsmarknadspolitiken kan betraktas som en
“halvautomatisk” stabilisator, som regelmissigt
anvinds 1 syfte att stabilisera arbetslosheten dven
om detta férutsitter formella beslut.

Bedémningen ir att en foérindring av BNP-
gapet med 1 procentenhet i genomsnitt paverkar
overskottet 1 de offentliga finanserna med 0,7 %
av. BNP. Kinsligheten varierar mellan &ren
beroende pd hur olika BNP-komponenter
utvecklas 1 forhdllande tll varandra. De
offentliga finanserna ir exempelvis mer kinsliga
for en forindring 1 hushéllens konsumtion, som
utgdr en viktig skattebas, ian om konjunkturen
paverkas genom utrikeshandeln.

Strukturellt sparande i offentlig sektor

Enligt nationalrikenskaperna uppgick den
offentliga sektorns finansiella sparande 2002 till
1,1 % av BNP. Det redovisade sparandet
paverkades emellertid av periodiseringen av
skatteinbetalningarna. Om sparandet justeras for
nationalrikenskapernas ofullstindiga periodise-
ring, av framfor allt skatter pa kapitalinkomster,
erhdlls en mer rittvisande bild av utvecklingen.
Det periodiserade sparandet uppgick 2002 till
02% av BNP. Huvudforklaringen il
nedgingen 1 det periodiserade sparandet mellan
2001 och 2002 var den expansiva budget-
politiken, som férra 4ret bidrog tll en
forsvagning av de offentliga finanserna med
1,9 % av BNP. Den expansiva politiken bestod
till huvuddelen av inkomstskattesinkningar.
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Utéver justeringar for skatternas periodise-
ring och konjunkturliget rensas det strukturella
sparandet f6r inkomster och utgifter av
engdngskaraktir. Av tabell 11.8 framgdr att det
strukturella 6verskottet 2002 beriknas till 0,6 %
av. BNP. Forsvagningen av det strukturella
saldot gav stdd till penningpolitiken 1 det svaga
konjunkturliget.

I budgetpropositionen fér 2003 gjorde

regeringen beddmningen att Overskottet for
2003 skulle uppgd till 1,5 % av BNP. Prognosen
for BNP-tillvixten har nu reviderats ned frin
2,5% till 1,4 % av BNP och 6verskottet 1 den
offentliga sektorns finanser beriknas uppgd till
0,2 % av BNP. Nedrevideringen av tillvixten
forklarar storre delen av férsvagningen.
Det relativt stora BNP-gapet 2003 innebir att
det strukturella saldot beriknas uppgi till 1,2 %
av BNP. Férskjutningen framit i tiden av den
ekonomiska &terhimtningen innebir att resurs-
utnyttjandet 1 ekonomin. mitt  som
produktionsgapet, inte férbittras mellan 2003
och 2004. Atstramningar for att forstirka det
strukturella 6verskottet skulle i en sddan
situation riskera att padverka den vintade
konjunkturuppgingen negativt. Finanspolitiken
inriktas dirfér mot ett 1 stort sett ofdérindrat
strukturellt 6verskott 2004 jimfort med i &r. Det
strukturella sparandet férstirks sedan successivt
och uppgér 2006 till 2 % av BND.

Det genomsnittliga 6verskottet i det periodi-
serade finansiella sparandet for perioden 2000
2006 uppgir till 1,7% av BNP. Under &ren
2004-2006 understiger dverskottet 2 % av BNP,
men differensen avtar 6ver tiden. BNP-gapet
bedéms dessutom vara negativt under dessa r,
vilket innebir att det strukturella verskottet dr
hogre dn det faktiska. Sammantaget bedéms de
beriknade &verskotten t.o.m. 2006 ligga 1 linje
med det dvergripande Gverskottsmalet.

Tabell 11.8 Strukturellt sparande i offentlig sektor

Procent av BNP

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Finansiellt sparande 3.4 4,6 1,1 0,2 0,4 1,2 1,6
Justering for skatteperiodisering m.m* 1,0 -2,0 -0,9 0,2 0,1 0,2 0,2
Periodiserat sparande 4,4 2,5 0,2 0,4 0,6 1,4 19
Justering for BNP-gap -0,3 0,3 0,4 0,8 0,7 0,4 0,2
Strukturellt sparande 41 2,8 0,6 1,2 1,3 1,8 2,0
BNP-gap 0,5 -04 -0,6 -11 -1,0 -0,6 -02

" For 2000 ingr i skatteperiodiseringen ven foretagens inbetalning av skatt pa utdelning fran Alecta.

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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En indikator for de offentliga finansernas effekter
pa efterfragan

Efterfrigan i den privata sektorn pédverkas av
forindringar 1 de offentliga finanserna. Ett
minskande 6verskott i de offentliga finanserna
innebdr att skatter och avgifter okar ling-
sammare dn de offentliga utgifterna, vilket
normalt medfér en férstirkning av den privata
sektorns inkomster. Effekterna pd efterfrdgan ir
svirbedomda av flera skil. Hushdll med olika
konsumtionsbenigenhet reagerar pi olika sitt pd
finanspolitiska stimulanser. Hushall som har
goda kreditmojligheter kan wutjimna sina
konsumtionsutgifter vid inkomstférindringar.
For andra hushdll pdverkas konsumtions-
utgifterna mer direkt. Det finns ocksd en
osikerhet om nir i tiden effekterna uppkommer.

Periodiseringseffekter i skatteuppborden kan
som tidigare pdpekats pdverka det finansiella
sparandet med betydande belopp. Sidana effek-
ter var mycket stora under perioden 2000-2002,
men bedéms minska i betydelse de nirmaste
dren. Om den privata sektorns efterfrigan i
huvudsak antas paverkas det ar skatteskyldig-
heten uppstir och inte det &r skatten betalas, ir
forindringen av det periodiserade finansiella
sparandet en mer rittvisande indikator pd de
offentliga finansernas effekt pd efterfrigan in
forindringen 1 det finansiella sparandet enligt
nationalrikenskaperna.

Foérutom skatter och transfereringar, som
direkt paverkar hushillens inkomster, finns
annan offentlig verksamhet som har effekter pd
efterfrigan 1 ekonomin. Offentlig konsumtion
och offentliga investeringar har direkta effekter
pd efterfrigan. Forindringar 1 féretagsbeskatt-
ningen kan péverka foretagens vilja att anstilla
och investera, och férindringar av kapital-
inkomster och rinteutgifter paverkar hushéllens
och foretagens inkomstfléden. Férindringar i
det finansiella sparandet till f6ljd av férindringar
1 utlandstransfereringar, som bistdndet och EU-
avgiften, piverkar diremot inte efterfrigan i den
svenska ekonomin.

For att finanspolitiken skall ha onskade
effekter krivs trovirdighet fér de offentliga
finansernas langsiktiga hillbarhet. Hushéllen blir
mer forsiktiga med sina utgiftsbeslut om de
offentliga underskotten ir stora eftersom dessa
forr eller senare miste finansieras med skatte-
héjningar eller besparingar. Omvint kan
konsumentfértroendet pdverkas positivt nir de
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offentliga finanserna uppvisar stora 6verskott.
Av dessa skil dr den rsvisa forindringen av det
offentliga sparandet endast en grov indikator fér
de offentliga finansernas effekter pd efterfrgan i
ekonomin.

Forindringen av den offentliga sektorns
periodiserade finansiella sparande mellan &ren
kan beskrivas med utgingspunkt 1 tre
saldopdverkande faktorer.

1. Automatiska stabilisatorer

De s.k. automatiska stabilisatorerna 1 de offent-
liga finanserna ger ett viktigt bidrag till stabilise-
ringspolitiken. Nir BNP-tillvixten 6verstiger
den trendmissiga forstirks de offentliga finan-
serna och inkomsttillvixten dimpas i den privata
sektorn. Det bidrar till att begrinsa den
inhemska efterfrigan 1 ekonomin och minskar
risken f6r o6verhettning. Omvint stimuleras
ekonomin nir tillvixten ir ligre dn den trend-
missiga. Hoga skatte- och utgiftskvoter 1 Sverige
medfér att de automatiska stabilisatorerna ir
stora i jimforelse med flertalet andra linder,
vilket innebir att de offentliga finanserna har en
jimforelsevis ~ starkt dimpande effekt pd
konjunktursvingningarna. Den makroekono-
miska prognosen innebir att BNP vixer ling-
sammare in den potentiella tillvixten mellan
2002 och 2003. De automatiska stabilisatorerna
ger dirfor ett negativt bidrag tll det
periodiserade offentliga saldots férindring detta
dr. Under 2004 ir bidraget marginellt, men under
2005 och 2006 stirks de automatiska
stabilisatorerna, vilket bidrar till en §tstramande
effekt pd efterfrdgan, se tabell 11.Y.

2. Diskretiondr finanspolitik

Den diskretionira komponenten 1 finans-
politiken bestdr av aktiva reformbeslut och
besparingar i den statliga budgeten. En samman-
stillning av tidigare beslutade och nu féreslagna
eller aviserade reformer redovisas 1 kapitel 4 i
budgetpropositionen fér 2004. Budgeteffekten
avser dret nir besluten trider 1 kraft oavsett nir
de fattas.

3. Ovriga saldopiverkande faktorer

Utéver den diskretionira finanspolitiken och de
automatiska  stabilisatorerna  pdverkas  de
offentliga finanserna av en rad andra faktorer.
Tillvixtens sammansittning kan f8 betydande
effekter pd det offentliga sparandet enskilda &r.
Dirutdver paverkas kapitalinkomster och rinte-



utgifter av férindringar av den offentliga
sektorns tillgdngar och skulder samt av rinte-
liget. Transfereringsutgifterna  pdverkas av
volymférindringar, t.ex. den demografiska
utvecklingen eller beteendeférindringar, utan
direkt  samband med den ekonomiska
konjunkturen. Slutligen piverkas de offentliga
finanserna av utvecklingen inom den kommunala
sektorn. En skattehojning 1 syfte att aterstilla
balansen i de kommunala finanserna fir en
tstramande effekt pd ekonomin.

Forindringen i den offentliga sektorns perio-
diserade finansiella sparande utgérs av summan
av de tre komponenterna ovan. Férindringen av
det periodiserade saldot utgor en grov indikator
pa de offentliga finansernas effekt pd efterfrigan.
Forindringen 1 det strukturella saldot, dvs. den
forindring av sparandet som inte beror pd de
automatiska stabilisatorerna, utgér en indikator
pa finanspolitikens inriktning. Denna indikator
omfattar siledes inte enbart beslut om reformer
och besparingar i statsbudgeten utan dven andra
saldopdverkande faktorer.

Finanspolitikens inriktning 2002-2006

I tabell 11.9 redovisas férindringen av den
offentliga sektorns periodiserade sparande 3ren
2002-2006. Den diskretionira politiken i stats-
budgeten var starkt expansiv 2002. En mindre
stimulans uppkom via de automatiska stabilisa-
torerna eftersom BNP-gapet vidgades ndgot
mellan 2001 och 2002. Ovriga saldopaverkande
faktorer bidrog ocksd till stimulansen. Framfér
allt minskade skatteintikterna frdn hushillens
kapitalvinster och frén bolagsvinsterna. Dirmed
bidrog finanspolitiken, tillsammans med de
automatiska stabilisatorerna, till att hilla den
ekonomiska aktiviteten uppe trots den
internationella avmattningen.

I 4r beriknas det periodiserade sparande
endast forstirkas méattligt, vilket innebir att de
offentliga finanserna sammantaget fir en svagt
tstramande effekt pd ekonomin. De automa-
tiska stabilisatorerna  bidrar med en viss
stimulans, men denna motverkas av att det
strukturella ~ sparandet  férstirks.  Finans-
politikens inriktning, mitt som férindringen av
det  strukturella  sparandet, ir  sdledes
dtstramande. Den diskretionira politiken i stats-
budgeten ir fortfarande expansiv. Kommun-
sektorns finanser forstirks emellertid kraftigt
bla. ull f6ljd av kommunala skattehdjningar.
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Aven det forbittrade rintenettot for staten bidar
till forstirkningen av de offentliga finanserna.

Tabell 11.9. Indikator for efterfragan

Féréndring i procent av BNP

2002 2003 2004 2005 2006

Finansiellt sparande -3,5 -0,9 0,3 0,8 0,4
Justering for
skatteperiodiseruing 1,1 L1 =01 0,1 0,0
Periodiserat sparande -2,4 0,3 0,2 0,8 0,4
darav
Automatiska
stabilisatorer -0,1 -0,3 0,1 0,3 0,3
Strukturellt sparande -2,2 0,6 0,1 0,5 0,2
darav
Diskretionar
finanspolitik
i statshudgeten -1.8 -0,6 -0,2 0,1 0,0
Kapitalkostnader, netto 0.1 0,6 00 -01 0,0
(Ovriga faktorer -0,3 0,6 0,3 0,5 0,1

BNP-gap, férdndring i
procentenheter -02 05 0,1 04 04

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Mellan 2003 och 2004 férindras i stort sett inte
det strukturella sparandet. Den finanspolitiska
inriktningen kan karaktiriseras som neutral. Den
diskretionira politiken i statsbudgeten ir svagt
expansiv, men det motverkas bla. av férvintade
skattehdjningar 1 kommunerna. Resursut-
nyttjandet i ekonomin, mitt med produktions-
gapet, forbittras inte nimnvirt mellan 2003 och
2004. Atstramningar for atc forstirka det
strukturella 6verskottet skulle riskera att himma
den vintade konjunkturuppgingen. Finans-
politiken inriktas dirfér mot ett oférindrat
strukturellt 6verskott mellan 2003 och 2004.

Under perioden 2005-2006 foérbittras det
periodiserade sparandet successivt. Till detta
bidrar bide de automatiska stabilisatorerna och
en fortsatt forstirkning av det strukturella
saldot. Den finanspolitiska dtstramningen dessa
4r  mildrar behovet av  penningpolitisk
dtstramning 1 den ekonomiska uppgingen.
Stabiliseringspolitikens ~ sammansittning  blir
dirmed fordelaktig for tillvixt och sysselsittning
pa medelldng sikt.
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Resultat och finansiellt sparande —
hur och varfér skiljer de sig at?

Finansdepartementets prognos fér kommunala
konsumtionsutgifter utgdr frin att balanskravet
uppfylls 1 sektorn som helhet, dvs. att resultatet?s
enligt den kommunala redovisningen 6verstiger
noll. Eftersom prognosen fér kommunsektorn
beriknas enligt NR:s redovisning justeras det
prognoserade finansiella sparandet med hyjilp av
en resultatnyckel s3 att det blir jimférbart med
det ekonomiska resultatet enligt den kommunala
redovisningen.

Skillnaden mellan det finansiella sparandet och
resultatet varierar mellan &ren. Ar 2000 var
resultatet negativt trots ett hogt finansiellt
sparande, medan resultatet 2001 var positivt
trots ett negativt finansiellt sparande. Ar 2002
gick sparandet och resultatet i samma riktning.
Det giller dven for 2003 di det finansiella
sparandet beriknas till 6 miljarder kronor och
resultatet till 5 miljarder kronor. Ar 2004
forvintas ett underskott 1 det finansiella
sparande pd 4 miljarder kronor, vilket bedéms
vara férenligt med ett positivt resultat.

Resultat och finansiellt sparande

Miljarder kronor

M Resultat

Finansiellt sparande

94 95 9 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

Anm.: Resultatet redovisas fore extraordindra poster.
Kallor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Sammansittningen  och  utvecklingen  av
justeringsposterna i resultatnyckeln innebir att
differensen mellan det finansiella sparandet och
resultatet inte dr stabil. Anledningen tll att
mitten vissa ir utvecklas 3t olika hall dr frimst
skillnaden mellan den kommunala redovisningen
och NR nir det giller periodiseringarna av

25 Resultatet fore extraordinira poster.

skatteinkomsterna. Nedan redogérs for de
viktigaste justeringsposterna, se dven tabell.

Redovisningen av skatter skiljer sig mellan den
kommunala redovisningen och NR. I den
kommunala redovisningen periodiseras slut-
avrikningen? till intjinandeiret medan NR
redovisar slutavrikningen dret efter intjinand-
edret. Slutavrikningarna har varit bide kraftigt
positiva och negativa. Som framgdr av tabellen
nedan sker ett omslag i justeringen for skatte-
periodisering mellan 2003 och 2004. Medan
skatteinkomsterna 2003 ir 7 miljarder kronor
ligre i resultatmatt dn 1 det finansiella sparandet
ir skatteinkomsterna 2004 drygt 3 miljarder
kronor hégre 1 resultatet dn i det finansiella
sparandet.

Investeringar belastar det finansiella sparandet.
I den kommunala redovisningen &terfinns
posten inte 1 resultatrikningen wutan 1
finansieringsanalysen. ~ Avskrivningarna  ir
ddremot resultatpiverkande i den kommunala
redovisningen. En férindring av investerings-
utgifterna fir sdledes fullt genomslag i det
finansiella sparandet medan resultatet endast
paverkas av avskrivningarna p4 investeringen.

Pensionsskuldens forindring ir ytterligare en av
de storre posterna som definitionsmissigt skiljer
sig 4t mellan NR:s klassificering  och
redovisningen 1 kommunernas resultatrikning.
Posten pdverkar inte det finansiella sparandet 1
NR. I den kommunala redovisningen redovisas
diremot intjinade pensionsritter som en
kostnad. Det finansiella sparandet justeras dirfor
med pensionskostnaden. P4 grund av inférandet
av externt placerade avtalspensioner har beloppet
minskat kraftigt frin &r 2000.

Ovriga justeringsposter bestdr bla. av
finansiella kostnader och intikter. Dessa ingdr inte
1 finansiellt sparande men i den kommuala
redovisningen. Exempelvis pdverkar vinst vid
avyttring av finansiella tillgdngar resultatet men
inte det finansiella sparandet.

26 Skillnaden mellan det férskott av skatteinkomster som kommunerna
erhéller i bérjan av dret, och de slutligt debiterade skatteinkomsterna som
beriknas vid arets slut.
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Resultatnyckel

Miljarder kronor

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Finansiellt sparande enligt NR -5,2 -8,3 6,2 -3,6 -0,7 -3,2
Justering skatteperiodisering 1,6 -3,7 -6,9 3,2 0,0 0,0
Periodiserat sparande -3,6 -12,0 -0.1 -0,4 -0,1 -3,2
Justering for investeringar! 58 8,2 8,0 8,5 9,0 10,4
Justering for pensionsskuldens forandring -15 -1,1 -1,1 -1,1 -1,2 -1,3
Justering for finansiella poster -1,4 -1,6 -13 -1,4 -15 -1,4
Ovriga justeringar 1,7 0,4 0,0 -0,1 0,0 0,0
Rrets resultat exkl. extraordinira poster 1,0 -6,9 49 5,9 5,6 45

1 Investeringsutgifterna i NR justeras for avskrivningar, omklassificering av investeringar, nettokop av mark och fastigheter, investeringshidrag samt
nedskrivningar/forlust vid avyttring.
Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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12 De offentliga finanserna pa lang
sikt

Under den férsta halvan av detta sekel kommer
de offentliga finanserna att utsittas fér stora pa-
frestningar nir antalet personer éver 65 ar re-
spektive 80 &r 6kar kraftigt 1 relation till befolk-
ningen 1 yrkesverksam 3lder. Denna utveckling
stiller krav pi den ekonomiska politiken redan
idag. For att kunna bibehdlla en vil utbyggd
offentlig vilfird dven pd sikt krivs ett hogt spa-
rande i den offentliga sektorn under de nirmaste
dren, samtidigt som anstringningar méste goras
att oka antalet sysselsatta. I detta avsnitt redovi-
sas ett scenario for de offentliga finanserna i ett

lingsiktigt perspektiv.

Den demografiska utvecklingen

Enligt den befolkningsprognos som presentera-
des av Statistiska centralbyrdn under viren 2003
forvintas Sveriges befolkning uppgd till cirka
10,6 miljoner personer 2050, en 6kning med
cirka 1,7 miljoner personer sedan 2002. Under
samma tidsperiod 6kar antalet personer mellan
20 och 64 &r med cirka 500 000 till knappt 5,8
miljoner. Antalet personer som ir 65 &r eller
ildre 6kar med drygt 900 000 till nira 2,5 miljo-
ner (se diagram 12.1). Huvuddelen av befolk-
ningskningen utgors med andra ord av perso-
ner som inte ir 1 yrkesverksam &lder. Dessutom
kommer &ldersgruppen 25-54 &r, den alders-
grupp som har den hogsta sysselsittningsgraden,
att minska som andel av befolkningen i ldern
20-64 4r. Befolkningens 8ldersmissiga samman-
sittningsférindringar bidrar dirmed till att hilla
tillbaka det framtida arbetskraftsutbudet.

Diagram 12.1 Sveriges befolkning

Férandring jamfort med 2002, tusental personer

1000

e— 65 och aldre

800 20-64 &r
600
400

w - T

-200 } } } } } } } } }
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Kallor: Statistiska centralbyrdn och Finansdepartementet.
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Ytterligare ett drag som boér uppmirksammas i
den forvintade befolkningsutvecklingen ir in-
vandringens stora betydelse. Av diagram 12.2
framgdr att det ir nettoinvandringen som under
den nirmaste femtiodrsperioden stir foér hela
tillvixten 1 befolkningen i yrkesverksam &lder.
Det inhemska bidraget ir negativt under stérre
delen av perioden. Utan invandringen skulle an-
talet personer i ldersgruppen 20-64 ir minska.
Den avgjort storsta delen av befolkningstill-
skottet via invandring utgérs idag av personer
som ir fodda utanfér ett utvidgat EU. Denna
grupp har en betydligt ligre sysselsittningsgrad
in genomsnittet, samtidigt som arbetslésheten
ir hogre. En stor utmaning framéver blir att
integrera dessa invandrare pd arbetsmarknaden.
Misslyckas detta kommer den tillvixt i dlders-
gruppen 20-64 ar som férutses att resultera i en
betydligt blygsammare 6kning av sysselsitt-
ningen.

Diagram 12.2 Befolkningen i aldern 20-64 ar

Foréndring jamfért med 2002, tusental personer
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Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Den demografiska utvecklingen sammanfattas
ofta genom forsérjningskvoter, dir antalet per-
soner i icke-yrkesverksam &lder sitts i relation
till antalet personer i1 yrkesverksam alder. For-
sorjningskvoten for dldre, mitt som antalet per-
soner ildre dn 64 r per hundra personer 1 3ld-
rarna 20-64 3r, beriknas 6ka frén ca 29 personer
2002 ll nira 44 personer 2040. Forsorjnings-
kvoten fér de yngre, mitt som antalet personer
under 20 &r per hundra personer i dldrarna 20-64
&r dr mer stabil och varierar kring 41 (se diagram
12.3). T det kortare perspektivet, fram till om-
kring 2010, tenderar den stigande ildrekvoten
och den fallande yngrekvoten att ta ut varandra,
vilket limnar den totala forsérjningsbérdan
oférindrad. Ur ett offentlig-finansiellt perspek-
tiv utgdr den snabbt stigande idldrekvoten en stor
utmaning eftersom kostnader {6r pensioner och



ildreomsorg utgdr en stor del av de offentliga
utgifterna

Diagram 12.3 Demografiska forsorjningskvoter

Procent
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sysselséttning och tillvaxt

De langsiktiga framskrivningarna utgdr frin den
prognos for svensk ekonomi som redovisas 1
avsnitt 1-11.

Arbetskraftsutbudet vid ett oforindrat beteende
Sysselsittningsutvecklingen efter 2006 bygger
dels pd den forvintade befolkningsutvecklingen,
dels pd antaganden om hur sysselsittningsgrad
och antal arbetstimmar for olika delgrupper ut-
vecklas. Om alla kvinnor och min i olika 3ldrar
och med olika ursprung skulle fortsitta att ar-
beta i samma utstrickning fram till 2050 som de
gor idag kommer sysselsittningsgraden att
sjunka, medan arbetslosheten tenderar att stiga.
Detta beror pd kort sikt till stor del pd 3lders-
missiga sammansittningsférindringar. Andelen
personer 1 3ldern 25-54 &r med ett hogt arbets-
kraftsutbud ir f6r nirvarande stor i gruppen 20—
64 3r, men kommer att minska framéver. P3 lite
lingre sikt dr de ursprungsmissiga sammansitt-
ningsférindringarna viktigare. Andelen invand-
rare, och framforallt personer fodda utanfér ett
utvidgat EU, viixer snabbt enligt befolknings-
prognosen, och bidrar dirmed till att sinka det
genomsnittliga arbetskraftsutbudet. Vid ett
oférindrat beteende sjunker sysselsittningsgra-
den med 3,2 procentenheter fram till 2050, sam-
tidigt som arbetslésheten ckar med 0,6 procent-
enheter.

I berikningarna har antagits att den genom-
snittliga arbetstiden per sysselsatt kommer att
falla svagt pa ling sikt. En sidan nedging kan
motiveras med att efterfrdgan pd fritid sannolikt
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kommer att 6ka, nir hushillens inkomster och
konsumtionsmgjligheter 1 6vrigt vixer. I huvud-
sak viljer dock hushéllen att 6ka sin konsumtion
av varor och tjinster. Arbetstiden antas minska
med endast 0,2 % per &r, vilket motsvarar en
forkortning av veckoarbetstiden med cirka 3,5
timmar fram till 2050.

Tabell 12.1 Arbetskraftsutbud till 2050

Syssel-
Tusentals sattnings Miljoner
personer grad Arbets- arbetade
20-64 ar 20-64 ar loshet timmar
Inrikes-
fodda 4492 80,9 3,3 6081
2002 Utrikes-
fodda 771 62,7 8,6 804
Totalt 5263 18,2 4,0 6 885
Ofdrandrat beteende
Inrikes-
fodda 4514 79,9 3,5 5464
2050  Utrikes-
fodda 1256 57,6 9,7 1083
Totalt 5771 75,0 4,6 6 547
Okad integration
Inrikes-
fodda 4514 79,9 3,5 5464
2050  Utrikes-
fodda 1256 65,3 1,6 1223
Totalt 5771 76,7 43 6 687

Anm.: Berakningarna baseras pa registerdata for befolkningen vilket gor att ar-
betskraftsutbudet fordelat pa inrikes och utrikes fodda inte helt Gverensstammer
med Arbetskraftundersdkningen.

Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Vid ett oférindrat beteende i alla avseenden for-
utom den ovan beskrivna nedgingen i medel-
arbetstid, minskar antalet arbetade timmar med
nira 5% mellan 2002 och 2050. Detta giller
trots att antalet personer i dldrarna 20-64 &r for-
vintas 6ka med nira 10 % under perioden.

Avrbetskraftsutbudet vid en dkad integration

Under de senaste dren har de utlandsféddas situ-
ation pi arbetsmarknaden férbittrats patagligt.
Sysselsittningen har 6kat samtidigt som arbets-
l6sheten minskat. Utvecklingen har varit mer
positiv f6r denna grupp in generellt pd arbets-
marknaden. I en situation dir antalet personer
som dr fédda utomlands okar kraftigt, ir det
viktigt att den positiva utvecklingen bestér. I den
berikning som ligger till grund f6r bedémningen
av de offentliga finanserna antas invandrarnas
stillning pd arbetsmarknaden fortsitta att stir-
kas. Fram till 2020 antas skillnaden 1 sysselsitt-
ningsgrad och arbetsloshet mellan personer
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fédda inom och utom landets grinser minska
med en tredjedel. Resterande skillnader antas
direfter bestd under resten av berikningsperio-
den. Vid en sddan utveckling 6kar andelen sys-
selsatta bland de utlandsfédda i 8ldrarna 20-64 &r
till drygt 65 %, vilket mer in halverar nedgingen
1 sysselsittningsgraden totalt sett jimfért med en
oférindrad situation. En fallande arbetsléshet
bland de utrikesfédda motverkar samtidigt den
demografiskt betingade uppgingen bland de in-
rikesfodda, s att arbetslosheten totalt sett en-
dast 6kar med 0,3 procentenheter.

I berikningarna har vidare antagits att pro-
duktiviteten 1 niringslivet 6kar med 2,2 % per ar.
Produktivitetstillvixten i offentlig sektor antas
vara noll i enlighet med nationalrikenskapernas
berikningsmetoder. Sammantaget leder detta till
en produktivitetsdkning i hela ekonomin pd ca
1,8 % per ar. Produktivitetstillvixttakten varierar
nigot over tiden beroende pi att sammansitt-
ningen av privat och offentlig varu- och tjinste-
produktion indras. Produktivitetsokningen i
kombination med arbetskraftutvecklingen vid en
okad integration ger upphov till en BNP som
vixer med 1,7 % om &ret i genomsnitt fram till
2050. BNP per capita vixer nigot lingsammare,
med cirka 1,4 % per &r 1 genomsnitt. Trots att
dessa tillvixttakter ir ndgot ligre i4n genomsnit-
tet under de senaste decennierna kommer BNP
att vara 127 % hogre 2050 dn den var 2002, me-
dan BNP per capita ir cirka 90 % hégre.

Hushallens sparande syftar bla. till att bygga
upp tillgdngar som kan anvindas efter pensione-
ringen. En vixande andel pensionirer i1 befolk-

ningen innebir dirfér att hushillens sparande
sjunker. I kalkylen skapas ett utrymme foér 6kad
konsumtion genom att importen vixer snabbare
in exporten. Dagens stora bytesbalanséverskott
minskar dirfér gradvis. Realrintan antas 1 berik-
ningarna uppgd till 3 % och inflationstakten till
2 %. De viktigaste antaganden som ligger till
grund for utvecklingen under perioden 2006—
2050 redovisas 1 tabell 12.2.

Den offentliga inkomstutvecklingen

Skatteinkomsternas lngsiktiga utveckling ir i
hdg grad beroende av sysselsittningsutveck-
lingen. Huvuddelen av skatterna ir direkt eller
indirekt en beskattning av arbete. Den stérsta
delen av hushillens inkomstskatter samt de soci-
ala avgifterna belastar 16nesumman. Dessa skat-
ter stdr for mer dn hilften av de offentliga in-
komsterna. Aven skatter pi konsumtion som
moms och punktskatter dr indirekt en beskatt-
ning av arbete. I berikningarna har antagits att
skattesatserna kan héllas oférindrade pd dagens
nivd i férhdllande till respektive skattebas. Ut-
vecklingen av de olika skattebaserna har sedan
beridknats. Denna berikningsmetodik ger upp-
hov till en skattekvot, de totala skatteinkoms-
terna som andel av BNP, som vixer svagt. Upp-
gingen beror pd att ett antal viktiga skattebaser
kan forvintas vixa snabbare in BNP. Detta
giller t.ex. hushdllens konsumtionsutgifter och
de beskattade transfereringarna, som vixer nir
antalet pensionirer okar.

Tabell 12.2 Makroekonomiska forutsattningar

2000 2006 2010 2015 2020 2030 2050
Procentuell férdndring
Befolkningen i aldern 20-64 &r 0,5 0,5 0,3 0,1 0,0 -0,1 0,2
Antal sysselsatta 2,2 0,7 0,1 0,2 0,1 0,0 0,1
Arbetade timmar 1,0 0,6 -0,1 0,0 -0,1 -0,2 -0,1
Produktivitet i naringslivet 43 2,1 2,2 2,2 2,1 2,0 2,2
BNP-produktivitet 33 19 1,8 1,8 1,7 1,6 1,8
BNP per capita 4,1 2,0 1,3 1,3 11 11 14
BNP 4.4 2,5 1,7 1,8 1,5 14 1,7
BNP-deflator 13 19 2,4 2,4 2,5 2,5 2,3
KPI 1,3 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Reallon 43 1,5 2,3 2,3 2,2 2,1 2,1
Procent
Realranta 4,1 3,8 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Sysselsattningsgrad, 20-64 ar 71,2 71,5 76,9 71,2 11,7 76,9 76,7
Oppen arbetsloshet, 16—64 &r 47 40 43 42 41 42 43

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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De offentliga utgifterna

Befolkningsstrukturens forindring far stora ef-
fekter pd de offentliga utgifterna. Allt fler dldre i
befolkningen paverkar utgifterna for pensioner,
sjukvird och ildreomsorg. Berikningen av pen-
sionsutgifterna bygger pd den demografiska ut-
vecklingen, de makroekonomiska férutsittning-
arna samt gillande regelverk. Pensionsutgifterna
som andel av BNP beriknas 6ka frdn 9 % 2003
till nirmare 11 % 1 borjan av 2030-talet {6r att
sedan 3ter sjunka nigot (se diagram 12.4).

Utgifterna for sjukvard och ildreomsorg be-
riknas 6ka frin 10,5 % till 14,7 % av BNP. I kal-
kylen for ildreomsorgskostnaderna antas en
okande medellivslingd innebira att det genom-
snittliga hilsoliget vid en given lder f6rbittras.
Hilften av den prognostiserade medellivs-
lingdsokning antas leda till friska &r med ett mer
begrinsat behov av ildreomsorg. P4 s8 sitt for-
skjuts kostnaderna for ildreomsorg lingre upp i
3ldrarna vilket leder till besparingar motsvarande
cirka 1,3 % av BNP 2050. Inom sjukvérden gors
inget motsvarande antagande. Skilet ir att ef-
fekten av medicinska framsteg ofta bedoms leda
till en kvalitetshdjning av vdrden, nya behand-
lingsmetoder fér nya patientgrupper etc. Den
kostnadsbesparande potentialen ir dirmed ligre
inom detta omrdde. Sammantaget Skar utgif-
terna for pensioner, sjukvird och ildreomsorg
som andel av BNP med nira 6 procentenheter
under kalkylperioden.

Diagram 12.4 Utgifter for pensioner, sjukvard och dldreom-

sorg
Procent av BNP
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Sjukvard och aldreomsorg
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Kallor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

I kalkylerna forutsitts en viss standardsikring av
de offentliga transfereringssystemen. For en stor
del av transfereringarna finns ett regelverk som
automatiskt hojer utgifterna i takt med den reala
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tillvixten 1 ekonomin. Detta giller fér pensioner
som riknas upp med inkomstindex, och foér
transfereringar som ersitter inkomstbortfall,
tex. sjuk- och forildraférsikringen. Transfere-
ringar som saknar denna typ av automatisk stan-
dardsikring, t.ex. barnbidrag och studiestdd,
antas 6ka 1 takt med den nominella 16neutveck-
lingen. En sidan standardsikring motverkar den
urholkning av hushéllstransfereringarna  som
skulle ske om kalkylen enbart byggde pi en
prisframskrivning p4 s ling sikt som nidrmare 50
ar. Standardsikringen innebir att en del av ett
potentiellt reformutrymme anvinds till att héja
standarden 1 befintliga system nir ekonomin
vaxer.

Personalintensiteten, t.ex. antal elever per li-
rare, kan ses som en indikator fér standarden i
den offentliga konsumtionen. I berikningarna
antas den offentliga produktionen ske med
samma personaltithet som idag. Trots det miste
antalet sysselsatta i den offentliga sektorn cka
med cirka 125 000 personer fram till 2020 om en
expansion 1 takt med de demografiska behoven
skall vara mojlig, och med ytterligare cirka
315000 personer mellan 2015 och 2050. Efter-
som personalens medeldlder inom minga verk-
samheter idag ir relativt hég kommer rekryte-
ringsbehoven att vara mdngdubbelt st6rre. Upp-
skattningsvis hilften av de som idag dr verk-
samma i den offentliga sektorn kommer att
limna sin anstillning under den nirmaste tjugo-
rsperioden, antingen av ldersskil eller for att
arbeta inom den privata sektorn. Sammantaget
skulle d& nirmare 800 000 personer behéva ny-
rekryteras till den offentliga sektorn fram till
2020.

Det stora rekryteringsbehovet och behovet av
en jimnare konsfordelning bland de offentligt
anstillda bidrar sannolikt till att 16neliget pressas
upp relativt 6vriga delar av ekonomin. I berik-
ningarna antas att timloneutvecklingen 1 kom-
muner och landsting 1 genomsnitt kommer att
vara 0,5 % snabbare in i dvriga delar av ekono-
min under perioden fram till 2020. Detta innebir
att onenivin i kommunsektorn férbittras med
cirka 10 procentenheter relativt évriga sektorer.
En snabbare l6neutveckling 1 kommunsektorn ir
liktydigt med en foérdyring av verksamheterna,
vilket innebdr att expansionstakten blir mer
3terhdllsam vid en given finansiell ram.

Mellan 2003 och 2015 beriknas de primira
offentliga utgifterna, dvs. utgifterna exklusive
rintor, minska med 0,6 procentenheter av BNP
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(se tabell 12.3). Den offentliga konsumtionen
okar 1 takt med BNP. Firre barn och ungdomar i
skoldlder gér att kostnaderna fér ungdomsut-
bildning kan sinkas ndgot, samtidigt som efter-
fragan pa sjukvird och dldreomsorg endast dkar
svagt. En forutsittning for denna utveckling ir
att kommunerna foérmdr anpassa kostnaderna
neddt i verksamhetsomrdden dir efterfrigan
minskar. Aven transfereringar knutna till perso-
ner under 20 4r faller som andel av BNP. Dir-
emot okar pensionsutgifterna, vilket leder till att
hushéllstransfereringar som andel av BNP totalt
sett 6kar svagt.

Mellan 2015 och 2050 beriknas de primira ut-
gifterna som andel av BNP 6ka med nirmare 4
procentenheter till f6ljd av att andelen ildre sti-
ger. Under mitten av 2030-talet nir utgiftskvo-
ten sin kulmen, se diagram 12.5. Det dr huvud-
sakligen konsumtionsutgifter i form av sjukvird
och ildreomsorg som 6kar men dven hushalls-
transfereringar 1 form av pensioner vixer. De
offentliga investeringarna faller diremot som
andel av BNP under hela tidsperioden. Berik-
ningen bygger pd att investeringsvolymen okar i
takt med den offentliga konsumtionsvolymen,
och att priset pd investeringsvaror 6kar nigot
lingsammare in den genomsnittliga prisutveck-
lingen 1 ekonomin.

Tabell 12.3 Primara utgifter som andel av BNP

Férandring i procentenheter

2003-2015 2015-2050

Primara utgifter -0,6 3,8

Hushallstransfereringar 0,2 0,9
Transfereringar till

foretag och utland -0,2 0,0

Offentlig konsumtion 0,0 41

Investeringar -0,6 -1,3

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.

Sysselsattningen ar av avgorande betydelse for den
offentliga sektorns resursutrymme

Fler sysselsatta i samhillsekonomin stirker de
offentliga inkomsterna genom att viktiga skatte-
baser som 16nesumman och hushéllens konsum-
tionsutgifter vixer snabbare. Samtidigt minskar
de offentliga utgifterna om firre personer for-
sorjs med sociala ersittningar. Fler sysselsatta
okar ocks3 tillvixten, vilket gér en given summa
offentliga utgifter mindre i relation till BNP. I
diagram 12.5 redovisas de primira utgifterna i
baskalkylen tillsammans med ett rikneexempel

80

dir sysselsittningen bland invandrare 6kar 1
snabbare takt. I den alternativa berikningen
antas att 75 % av dagens skillnader i sysselsitt-
ningsgrad mellan personer fédda inom och
utanfér landets grinser férsvinner fram till 2020.
Vid en sidan utveckling skulle andelen syssel-
satta 1 dldersgruppen 20-64 &r uppga ull 78,9 %
2050 jimfért med 76,7 i baskalkylen. Skillnaden i
utgiftskvot 1 de tvd scenarierna ir cirka 1,5 pro-
centenheter fr.o.m. 2020 till f6ljd av sdvil ligre
utgifter som hogre BNP (se diagram 12.5).
Skillnaden utgér ett méjligt reformutrymme.
Detta rikneexempel illustrerar betydelsen av att
invandrarnas stillning pd arbetsmarknaden stirks
nir en allt stérre andel av befolkningen 1 yrkes-
verksam 8lder kommer att vara f6dd utanfér lan-
dets grinser.

Diagram 12.5 Primara utgifter
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Kllor: Statistiska centralbyrén och Finansdepartementet.

Ett hogt offentligt sparande de ndrmaste aren ska-
par ett utrymme for framtida utgiftshéjningarna

Under perioden 2015-2035 férutses kraftiga of-
fentliga utgiftsékningar till {6ljd av den demo-
grafiska utvecklingen, samtidigt som de offent-
liga inkomsterna inte kan férvintas ¢ka 1 samma
takt (se diagram 12.6). Den primira utgiftskvo-
ten okar med nirmare 5 procentenheter mellan
2015 och 2035. Den primira inkomstkvoten lig-
ger inledningsvis pd en hdgre nivd men vixer i en
betydligt lingsammare takt.

De underskott som pd sikt uppkommer 1 de
offentliga finanserna (se diagram 12.7), medfor
att den offentliga skulden ater bérjar 6ka. For att
kunna hantera denna utveckling utan att sinka
ambitionsnivin for de offentliga vilfirdssyste-
men eller utan att den offentliga skulden vixer
till nivder som blir ohdllbara, behdver sparandet i
den offentliga sektorn vara hégt i borjan av peri-



oden. Av detta skil har riksdagen beslutat att det
finansiella sparandet i den offentliga sektorn
skall uppgd till 2 % av BNP i genomsnitt dver en
konjunkturcykel under de nirmaste aren.

Diagram 12.6 Primadra inkomster och utgifter
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I det redovisade scenariot antas att 6verskotts-
malet uppritthdlls till 2015. Overskotten leder
till att nettot av kapitalinkomster och rinteut-
gifter som andel av BNP forstirks med cirka
1,1 procentenheter mellan 2000 och 2015 (se ta-
bell 12.4.) Kapitalinkomstnettot ir negativt
2000, men blir positivt under kalkylperioden ef-
tersom nettoskulden vinds till nettotillgingar.

Diagram 12.7 Offentliga sektorns finansiella sparande
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Om skattesatserna hills oférindrade uppkom-
mer ett mindre 6verskott om cirka 0,6 % av
BNP utéver tvdprocentsmilet fram till 2015.
Detta 6verskott kan anvindas till ofinansierade
skattesinkningar eller utgiftsékningar, eller till
ett hogre offentligt sparande. I den redovisade
kalkylen har utrymmet Dberikningstekniskt
overforts till hushillen 1 form av sinkta skatter,
sd att det finansiella sparandet blir 2 % av BNP
varje r t.o.m. 2015.
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Efter 2015 antas skattereglerna vara oférind-
rade. Trots det 6kar skatter och avgifter som an-
del av BNP. Orsaken ir, som tidigare nimnts,
att skattebaser som l6nesumma, skattepliktiga
transfereringar och hushillens konsumtion vixer
snabbare in BNP. Utgiftsnivin skrivs under pe-
rioden 2006-2050 fram med den demografiska
utvecklingen inklusive den ovan redovisade
standardsikringen.

Genom att skattetrycket dr i stort sett ofér-
indrat under hela perioden uppstir inledningsvis
dverskott 1 de offentliga finanserna som pa sikt
vinds 1 underskott nir utgiftskvoten stiger. Mot
slutet av perioden ligger inkomsterna &terigen
ungefir 1 linje med utgifterna. P4 s sitt jimnas
finansieringen av den framtida demografiska
kostnadsokningen ut 6ver tiden. Stabila skatte-
satser ver tiden dr viktiga bide av effektivitets-
skil och av férdelningspolitiska skil. Om det
offentliga sparandet vore ligre under de nir-
maste dren skulle skatterna behdva héjas nir det
demografiska utgiftstrycket okar, vilket skulle
ligga en oproportionerligt stor del av finansie-
ringsbordan pd framtida generationer. Ett hogt
sparande de nirmaste &ren stirker den offentliga
sektorns finansiella stillning, minskar rintebe-
talningarnas andel av utgifterna, och skapar dir-
med ett utrymme f6r framtida utgiftsékningar.
Skuldkvoten sjunker for att sedan tergd till ni-
vder som inte gor att den offentliga sektorns fi-
nansiella position férsimrats 1 jimforelse med
utgdngsliget (se diagram 12.8). Med ett ligre
offentligt sparande kommer férmégan att mota
de demografiska pafrestningarna att allvarligt
forsimras.

Diagram 12.8 Offentliga sektorns brutto- och nettoskuld
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Skuldutvecklingen som en indikator pa de
offentliga finansernas langsiktiga hallbarhet

Finanspolitikens hillbarhet kan illustreras med
skuldkvotens utveckling pa lingre sikt. I diagram
12.8 redovisas utvecklingen fér ett antal mitt pd
den offentliga skuldsittningen fram tll 2050.
Den offentliga sektorns skuldstillning f6rbattras
1 borjan av kalkylperioden nir de offentliga fi-
nanserna uppvisar éverskott. For att skuldkvo-
ten i slutet av perioden inte skall verstiga nivd i
utgdngsliget miste den under de nirmaste de-
cennierna minska relativt kraftigt.

Nettoskulden dr negativ under stérsta delen
av kalkylperioden, vilket innebir att den offent-
liga sektorn beriknas ha finansiella nettotill-

gingar dven pd ling sikt. I berikningen av den
justerade Maastrichtskulden minskas skuld-
stocken dven med pensionsfondernas innehav av
andra virdepapper in statsobligationer. Ocksd
detta skuldmétt vinds till ett mindre 6verskott
under ndgra &r kring 2025. Statsskulden uppgar
dé dll ca 20 % av BNP. Maastrichstskulden un-
derstiger under hela perioden med god marginal
referensvirdet pd 60 % av BNP i Stabilitets- och
Tillvixtpakten. Gemensamt foér samtliga skuld-
métt dr att de 1 slutet av berikningsperioden
ligger pa en ligre nivd 4n vid dess bérjan.

Tabell 12.4 Offentliga finanser

Procent av BNP

2000 2006 2010 2015 2020 2030 2050
Priméra inkomster 55,1 53,7 54,6 54,8 55,3 56,2 55,9
Skatter och avgifter 51,8 50,3 51,3 51,6 52,2 53,2 53,2
(Ovriga inkomster 3,3 3,4 3,3 3,2 3,1 3,0 2,1
Priméra utgifter 50,7 51,7 52,4 53,1 54,2 51,3 56,8
Transfereringar 21,3 21,0 21,6 22,3 22,1 23,6 23,2
Offentlig konsumtion 26,8 21,1 28,1 28,3 29,3 31,8 32,4
Investeringar 2,6 3,0 2,8 2,5 2,3 1,9 1,2
Primart sparande 4,4 2,1 2,2 1,8 1,1 -1,1 -0,9
Kapitalinkomster, netto -0,9 -0,5 -0,2 0,2 0,6 0,8 -0,1
Finansiellt sparande 3,4 1,6 2,0 2,0 1,7 -0,4 -0,9

Finansiell stéllning
Konsoliderad bruttoskuld 52,8 48,3 43,9 37,5 30,8 30,9 48,5
Justerad bruttoskuld 31,9 28,0 18,3 8,3 0,7 0,5 16,8
Nettoskuld 13 -0,9 -10,5 -20,4 -28,2 -29,8 -13,6

Kéllor: Statistiska centralbyran och Finansdepartementet.
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