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Regeringen bereder riksdagen tillfalle att ta del av vad som har tagits upp i
bifogade utdrag av regeringsprotokollet den 9 november 1989 samt Gver-
limnar en i utdraget angiven promemoria med beddmning av den ekono-
miska utvecklingen under 1989, 1990 och 1991.
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Finansdepartementet

Utdrag ur protokoll vid regeringssammantrade den 9 november 1989

Nirvarande: statsministern Carlsson, ordforande, och statsridden Feldt.
Hjclm-Wallen, Goransson, Gradin, R. Carlsson, Hellstrém, Johansson,
Lindqvist. G. Andcrsson, Lonnqvist, Thalén, Nordberg. Engstrom,
Freivalds, Wallstrom, Lo6ow, Persson

Foredragande: statsridet Feldt

Skrivelse till riksdagen med bedomning av den'eko--

nomiska utvecklingen under 1989, 1990 och 1991

Konjunkturinstitutet har tidigare i host offentliggjort sin &rliga hostrap-
port. Regeringen har tidigare idag beslutat att foresla riksdagen en reforme-
ring av skattesystemet med borjan 1990. Mot denna bakgrund har en pro-
memoria utarbetats inom finansdepartementet med en beddmning av den
internationella och svenska ekonomiska utvecklingen under 1989, 1990 och
1991. Denna bor fogas till protokollet i detta drende som bilaga.

Jag delar den bedémning av den ekonomiska utvecklingen som har kom-
mit till uttryck i finansdepartementets promemoria.

Jag hemstiller att regeringen 6verlimnar promemorian till riksdagen och
bereder riksdagen tillfille att ta del av vad jag nu anfort.

Regeringen ansluter sig till féredragandens dverviganden och beslutar i
“enlighet med hans hemstillan,
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Svensk ekonomi
Forord

Foreliggande promemoria har utarbetats inom finansdepartementet. Den
innehélleren bedémning av den internationella och den svenska ckonomins
utveckling t.o.m. 1991. Beskrivningen av utvecklingen under 1989 och
1990 bygger i tillimpliga declar pa konjunkturinstitutets hostrapport. Be-
domningarna av utvecklingen under 1991, vilka har cn mer 6versiktlig ka-
raktdr, har gjorts inom finansdepartementet. Berdkningarna baseras pa re-
geringens proposition om inkomstskatten for 1990 och pa de riktlinjer foren
fortsatt skattereform 1991 som lagts fast i Gverldggningar mellan regeringen
och ¢vriga riksdagsparticr. Ansvarig for promcmorian 4r statssekreteraren
Gunnar Lund. Arbetet har letts av departementsradet Anders Palmér och
avslutades den 9 november 1989.
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1 Sammanfattning

Aktivitetsnivan ir fortfarande hog i den svenska ckonomin. Kapaciteten
ar fullt utnyttjad 1 manga foretag och bristen pé arbetskraft dr pataglig. P4
grund av den liga produktivitetsdkningen stannar tillvixten av BNP pi
2% 1 &r. For nidsta ar forutses ¢n ddmpning till knappt 1 1/2%, bl. a.
berocnde pa en langsammare 6kningstakt for bruttoinvesteringar och ctt
ldgre bidrag fran lagren. Bytesbalansen forsimras ytterligare. Loner och
priser stiger snabbare 4n i omvirlden. Arbetslosheten forblir 1ag. Ar 1991
tilifors hushéllen extra kdpkraft om skattereformen genomfors i linje med
ldamnade forslag. BNP véntas da sriga nigot mer dn under 1990.

Den internationella konjunkturen ir stark, framfor allt i det kontinenta-
la Visteuropa. I Forenta staterna har aktiviteten ddmpats nagot, men
tillvdxten dr dnda hogre dn vintat och en reccession verkar avldgsen. For
hela OECD-omradet berdknas BNP 6ka med cirka 3 1/2% 1989 och med
knappt 3% bade 1990 och 1991. Inflationstakten nar sin topp i r och avtar
sedan langsamt. Till grund for berikningarna ligger antaganden om ofGr-
dndrade vaxcikurser och ett 1 stort sett stabilt realt oljepris under prognos-
perioden.

Timl6nerna stiger relativt snabbt i Sverige. Det strama arbetsmarknads-
ldget for med sig en hog 16neglidning. Totalt f6r ekonomin beriiknas timlo-
nerna 6ka med ungefdr 9% i 4r. Till detta skall 14ggas lonebikostnader pa
0.5%. For nista ar ligger avtalen pd den privata arbetsmarknaden pA en ldgre
niva in 1989. En fortsatt hég efterfrigan pad arbetskraft driver dock pa
16neglidningen. Sammantaget berdknas timidncokningen bli ca 7 %. Kalky-
len for 1991 bascras pa tva olika alternativ for I6neGkningarna, 4 % respek-
tive 7%. Prisstegringen véntas bli drygt 6 1/2 % under loppet av 1989 och ca
7 1/2% under loppet av 1990. Finansicringen av skattesdnkningen slar ige-
nom i kalkylen med ca 2 1/2 % for bade 1990 och 1991.

Hushallens reala disponibla inkomster okar relativt mycket i ar, med
nistan 3 1/2%. Efter en nigot mer dimpad utveckling 1990 blir talen &nyo
ritt hoga 1991, beroende pa effekierna av den foreslagna skattereformen.
Samtidigt viintas sparkvoten gradvis stiga. Dels ger det tillfzlliga sparandet
viss eftekt 1 r och niista ar, dels lir hushéllen gradvis anpassa sig till ett
system med lagre avdragsmdjligheter for skuldrintor. Ddrigenom begrin-
sas ocksd den privata konsumtionens okningstakt, men expansionen blir
anda relativt stark 1991, sdrskilt i alternativet med hoga 16ner. Det bor
framhallas att bedomningen av sparkvoten ir behidftad med stor osdkerhet.

Decn oftentliga scktorns konsumtion vidntas vixa i en mattlig takt under
prognosperioden. Det dr framfor allt inom den kommunala verksamheten
som ¢n 6kning intriffar. Den statliga konsumtionen halls uppe av ink&p fran
forsvaret, speciellt 1 4r.

Investeringarna utgdr ett av de mest expansiva inslagen i den svenska
ekonomin for nidrvarande. Det dr framfGr allt inom industrin och nypro-
duktionen av bostdder som aktiviteten dr hog. Utvecklingen gar dock grad-
vis in i ctt lugnare skede. For bostadbyvggandet forvintas en nedging.

Den hoga virldsmarknadstillvidxten frimjar exporten, som dock begran-
sas av att svenska foretag forlorar marknadsandelar. Nista &r véntas cn
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dimpning intriffa av exporttillvixten, medan en nagot starkare internatio-
nell draghjilp bor leda till en marginellt hdgre exportokning 1991, dtmin-
stone i alternativet med ldgre 16nckostnadsstegringar. Importen berdknas
samtliga ar stiga snabbare 4n exporten, vilket innebir att utrikeshandeln ger
ett ncgativt bidrag till tillvixten. Ett fortsatt relativt gynnsamt bytesforhal-
landc (terms of trade) véintas leda till ett betydande dverskott i handelsba-
lansen. P4 grund av den gradvis allt sdmre tjdnste- och transfereringsbalan-
sen okar dock hela tiden underskottct i bytesbalansen.

- Arbetsmarknadsliget 4r mycket stramt och arbetslosheten stannar i ar pa
1,4%. Antalet sysselsatta stiger med drygt 65000 personer. Fér de kom-
mande dren vintas arbetslsheten forbli 1ag. Fortfarande kommer det att
rada brist p4 folk inom manga branscher och regioner. :

Den offentliga sektorns finansiella sparandc berdknas uppga till ndstan 45
miljarderkr. 1989, motsvarande drygt 3 1/2%av BNP. Overskottet bedoms
viixa ndgot niista ar, men for 1991 forutses en forsvagning av de offentliga
finanserna framst till foljd av skattereformen. Kalkylen dr kdnslig for vilka
loncantaganden man gor. Hoga I6nedkningar leder pa kort sikt till 6kade
skattcinkomster. P4 ling sikt ddimpas ddrcmot tillvdxten i ekonomin, vilket
ocksa for med sig simre offentliga finanser.

Tabell | Forsorjningsbalans

Miljarder Procentuell volymforindring

kr. ALl AlL2
1988 1988 1989 1990 1991 1991
BNP 11119 2.5 20 1.3 1.6 1.5
Import 344.0 5.0 5.7 3.8 4,3 4.5
Tillgang 1455,9 34 3.0 2,0 23 23
Privat
konsumtion 588.0 2.6 1.2 1.3 2 30
Oftentlig
konsumtion 2924 1.3 1.6 1.4 1.1 1.1
Stat 8§22 04 2.0 1.2 0.0 0.0
Kommuner 210.2 1.7 1.5 1.5 1.5 1.5
Brutloinveste-
ringar 2149 5.4 6.9 24 1.0 0.5
Lagerinveste-
ringar' 0.6 04 0.3 0 0.1 0
Export 360.0 3.0 38 2.9 3.5 kN
Anvindning 14559 3.1 3.0 2.0 2.3 2.3
Inhemsk
efterfrigan 1095.9 32 27 1.6 1.9 20
Nettoexport! 16.0 —0.7 -0.7 —-04 —0.4 —0.6

' Forindring i procent av foregdende drs BNP
Kdllor: Statistiska centralbyran. konjunkturinstitutet och finansdepartementet

2 Internationell utveckling

Hogkonjunkturen 1 industrilinderna fortsdtter med betydande styrka.
Dectta giller sirskilt de kontinentaleuropeiska landerna och Japan. I USA
och framtor allt i Storbritannicen har dock tillvixttakten avtagit. Niringsli-
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vets investeringar dr emellertid fortsatt starka 1 alla de stora industrilidn-
derna. Tillvaxten i OECD-linderna sammantagna berdknas i ar uppgé till
cirka 31/2%.

Aktiviteten i industrilinderna viintas forbli hog under resten av 1989. 1
forhallande till 1988 har dock cxpansionstakten avtagit. och det nigot
lugnare tempot vintas fortsitta 1990 och 1991. BNP-tillvixten i OECD-
omridet vantas likvdl uppgd till ndrmare 3% per ar, och 6kningen av
virldshandeln till det dubbla.

Flera indikatorer pekar pa en nagot lagre produktionstillsvdxt i 'S4 de
niarmaste tva dren. Bl. a. 6kar industriproduktionen inte lingre lika snabbt
och orderingdngen till industrin har avtagit. Tillvdxten i den privata kon-
sumtionen vintas dimpas vtterligare nagot. frimst som en f6ljd av en lang-
sammare okning av sysselsattning och kopkraft.

Effckterna pd utrikeshandeln av den dollardepreciering som dgde rum
mellan mars 1985 och arsskiftct 1987/88 har nu i allt vdsentligt ebbat ut.
Under forsommaren steg dessutom dollarn kraftigt vilket talar for en
langsammare exporttillvaxt framover.

Den atstramning av penningpolitiken som skedde fran april 1988 till
april 1989 verkar dimpandc pd — den fortfarande héga — investeringstak-
ten 1 niringslivet. Forvintningar om cn ldngsammare cfterfragetillvaxt
forstiarker utvecklingen. Det fortsatt hoga kapacitetsutnyttjandet samt rin-
tenedgingen sedan i varas har dock motsatt effekt. Sammantaget forutspés
tillvixten de nirmastc tva arcn ligga i intervallet 2 till 2 1/2 %.

Investeringarna och den privata konsumtionen fortsitter att driva till-
vixten i den japanska ckonomin. Jimfort med i fjol har dock den privata
konsumtionen ddmpats, framfor allt beroende péd att den konsumtions-
skatt som infordes 1 april 1 4r, har reduccrat kopkratten. Under 1990 och
1991 vintas tillvixten av den privata konsumtionen ater 6ka.

Foretagens investeringar, stimulerade av ett hogt kapacitetsutnyttjande
och god 16nsamhet, vintas dven under 1990 vara den framsta drivkraften i
tillvixten. En viss dimpning av investeringstakten dr dock sannolik de
narmaste tvi aren. Tillvdxten i Japan forutspas bli ca 4% 1990 och 1991.

Den starka internationclla investeringskonjunkturen gynnar tillvixten i
de kontinentaleuropciska linderna. Néringslivet i Europa investerar infor
1992 och industrin exporterar kapitalvaror till resten av vérlden.

Sarskilt 1 den vdsityska ekonomin har utvecklingen varit stark. Den hoga
dollarkursen 1 forhallande till D-marken hittills 1 ar bidrar ocksa till att
cxporten fortsitter att 6ka i snabb takt. Finanspolitiken vintas ge cn
cxpansiv effekt niista ar. da det tredje steget 1 den pdgacende skattercformen
genomfors. Det innebidr en skattesdnkning motsvarande nidstan 1% av
BNP.

I Visteuropa vantas tillvixten sammantaget ddmpas nagot 1990 och
1991 och uppgé till nirmare 3% béda aren.

I Norden forutspas tillvixten fortsitta att slapa efter den i det kontinentala
Europa. och uppga till mindre dn 2% de nidrmaste aren. 1 Finland. dir
tillvidxten dock legat 6ver OECD-genomsnittet de senaste dren, viantas den
stramare penningpolitik som forts i syftet att minska dverhettningen leda till
att kningstakten mattas framdver.
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Danmark och Norge avviker frin det gingse konjunkturmonstret i
Vistcuropa. Efter flera ar av dtstramning med bl. a. aterhallen konsumtion
tillats nu den inhemska efterfragan 6ka nigot. Danmark fir dock sannolikt
daven de nidrmaste dren uppleva cn blygsam tillvixt. [ Norge vintas den
goda konjunkturen fOr norsk export bidra till hégre tillvixt och tillsam-
mans med det hogre oljepriset leda till en kraftig forbattring av externba-
lansen. Den inhemska efterfragan ldr dock fortsétta att utvecklas svagt.

Inflationen Skade i flertalct OECD-linder under forsta halvaret 1989.
Det berodde dcls pa en snabbare cfterfragetillvixt, dels pa tillfilliga fakto-
rer som hdjda indirckta skatter i flera ldnder. Dessutom steg olje- och
ravarupriscrna relativt kraftigt. I genomsnitt for OECD-ldnderna vintas
inflationen uppga till ndrmare 5% i ar och till 41/2% de kommande tvé
aren.

Prisstegringarna utgor fortsatt ctt hot mot en god expansion i industri-
ldnderna. Det finns risk f6r att det tar lingre tid att fa bukt med inflationen
in man tidigare trott. I lindecr dér finanspolitiken dr for expansiv, kan det
dirfor bli nédvindigt att strama 4t penningpolitiken ytterligare, med risk
for att framfor allt ndringslivets investeringar hAmmas.

De kvarvarande externa obalanserna mellan de stora industrilinderna
utgdr cn annan fara for utvecklingen av virldsekonomin. Om obalanserna
inte reduceras kan detta leda till ytterligare protektionistiska atgdrder samt
till oro pa de finansiella marknaderna med risk for negativa konsckvenser
for produktion och sysselsidttning. Det “begriinsade™ fallet pd virldens
aktieborser 1 oktober i &r dr, forutom en indikator pa en svagarc konjunk-
tur. framfor allt en pAminnelse om instabiliteten pa de finansiella markna-
derna.

Tabell 2 Internationella forutsittningar
Arlig procentuell forindring

1988 1989 1990 1991
BNP
Fdrenta staterna 4.4 3 21/4 21/4
Japan 5.7 4172 41/4 4
Férbundsrepubliken Tyskland 3.6 41/4 312 3
Norden 2.2 21/4 13/4 13/4
OECD Europa 3.6 32 3 2 3/4
OECD totalt 43 312 23/4 23/4
Nvckeltal
Konsumentpriser 3.7 43/4 41/2 41/2
Arbetsldshet, niva i % 1.3 63/4 63/4 6 3/4
Dollarkurs i kr. 6,14 6.45 6.45 6.45
Raoljepris. dollar per fat 14.80 17.50 18.00 18,50

3 Utrikeshandel

Marknaden for svensk export av bearbetade varor berdknas 6ka med 7%
1989. vilket dr ca 2% lagre dn tillvdxten 1 vdrldshandeln. Den ligre mar-
knadstillviaxten forklaras i huvudsak av den fortsatt 1aga inhemska cfter-
fragan i Danmark och Norge som 4r viktiga avsittningsmarknader for
svensk exportindustri.
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Den svenska exporten av bearbetade varor berdknas stiga med 4% 1989 Skr. 1989/90: 53
vilket innebdr marknadsandelsforluster pd 3%. Brist pi arbetskraft i kom- :
bination med det hoga kapacitetsutnyttjandet inom stora delar av indu-

strin har medfort att exporten intc Okat i takt med marknadstillviixten.

Den starka investeringskonjunkturen utomlands har medfért att den

svenska exportindustrin — som tillverkar en stor andel investeringsvaror

— kunnat hoja sina priser betydligt mer d4n genomsnittet bland konkur-

rentldnderna utan att det annu piverkat marknadsandelarna i nigon storre

omfattning. Rivaruexporten beridknas endast vixa med 3%, trots cn kraf-

tig 6kning av petrolcumexporten. Det extremt higa kapacitetsutnyttjandet

inom skogsindustrin har medforr att cxporten av pappersmassa endast

stiger med nigon procent mcdan trivarucxporten viker négot trots att

efterfrigan dr hog. Totalt berdknas varucxporten 6ka med knappt 4%

1989,

Tabell 3 Export och import av varor

Miljarder Procentuell Procentucll
kr. 1988 volymutveckling prisutveckling
1989 1990 1991 1989 1990 1991

Faruexport
Bearbetade varor 2558 39 30 6.6 4.0
Fartvg 32 5.0 5.0 4.0 4,0
Petroleumprodukter 6.0 12,0 2.0 12.0 2.0
Ovriga rivaror 39.9 0.0 1.5 11.6 4.0
Summa varuexport 304,8 3.8 2,7 3.5 7,0 4,0 3.2
Varuimport
Varuimport 2239 6.6 4.0 3.9 3.2
Fartyg 2.4 10.0 0.0 4.0 4.0
Petroleumprodukter 9.5 10.0 0.0 25,0 3.0
Raolja 8.5 —43 15.0 17.0 3.0
Ovriga ravaror 359 2.5 0.0 5.7 20
Summa varuimport 280.2 5,7 38 4.3 5.4 29 3.2

K¢illa: Konjunkturinstitutet och finansdepartementet

Under 1990 vintas en viss avmattning i den internationclla konjunktu-
ren vilket medfor att marknadstillvixten for svensk industri blir nigot
ldgre dn foregiende ar. Det kraftigt stigande relativprisct for svensk export
under de senaste dren kommer troligen att bidra till andelsforluster samti-
digt som kapacitetsbrist kommer vara det frimsta hindret for 6kad pro-
duktion inom dclar av industrin dven 1990. Forlusten av marknadsandclar
har uppskattats till 3% vilket medfor att exporten av bearbetade varor
skulle 6ka med 3%. Eftersom exporten av révaror forvintas utvecklas
svagt dven 1990 medfor det att den totala varuexporten endast 6kar med
knappt 3% 1990. Under 1991 beddms marknadstillvaxten bli nagot hogre
fin forcgiende ar. Kalkylerna tvder pd en cxportuppgang pa 3.5% i alterna-
tiv 1 och knappt 1/2 procentenhet ldgre i altcrnativ 2.

Den inhemska efterfragan pd bearbetade varor berdknas 6ka med drygt
4% 1989. Efterfrigan dras frimst upp av stigande investeringar vilket
resulterat i kraftigt hjd import av investeringsvaror och byggvaror. Dar-
cmot dkar importen av konsumtionsvaror och personbilar i betydligt lagre



takt. Importcn av bearbetade varor beriknas vixa med 6,5% 1989 vilket
betyder fortsatta andclsforluster for den svenska hemmamarknadsindust-
rin. Importen av riolja stiger kraftigt medan 6vriga ravaror 6kar med ctt
par procent. Totalt beridknas varuimporten g upp med knappt 6% 1989,

Under 1990 dampas den inhemska cfterfrigetillvixten avsevirt efter-
som investeringarna vintas cxpandera i betydligt ldgre takt dn under 1989.
Detta leder till att importokningen blir betydligt ldgre dn under foregiende
&r. Under 1991 forvintas den privata konsumtionen stiga i klart snabbarc
takt dn under dec nidrmast foregdendc aren vilket bidrar till att den inhems-
ka efterfrdgan vixer betydligt mer dn 1990. Importdkningen blir saledes
hogre in 1990 i bigge altcrnativen.

Under 1989 beriknas undcrskottet i bytesbalansen 6ka fran 15 till 25
miljarder kr., trots att Overskottet i handelsbalansen blir nigot storre
p.g.a. att de svenska exportpriserna stiger mer in importpriserna. Krafti-
ga exportprishdjningar har noterats pa skogsprodukter samt jarn- och stal.
Det tilltagande underskottct forklaras i huvudsak av att avkastningsnettot
forsimras med ca 7 miljarder kr. Forsdmringen beror pa att dircktinveste-
ringarna utomlands samt aktiechandcln med utlandect Ictt fram till en storre
nettoupplaning utomlands vilket genererat 6kade rintebetalningar. De vdx-
ande dircktinvesteringarna genererar avkastning, som inte i1 nagon storre
omfattning leder till ett &terfléde till Sverige under prognosperioden. Istéllet
aterinvesteras vinstmedlen utomlands, vilket medfor en ytterligare upp-
byggnad av forctagens utlandstillgingar. Detta bor pa sikt leda till ett vix-
ande infldde till Sverige, vilket i sa fall kommer att registreras som en plus-
post pa bytesbalansen. Uppskattningen av storleken av de &terinvesterade
vinstmedlen ir behiiftade med betydande osikerhet. Okade transfereringar
samt vixande underskott i resevalutaposten forsamrar bytesbalansen ytter-
ligare.

Fo6r 1990 och 1991 beridknas undcerskotiet i bytesbalansen fortsitta stiga
kraftigt. Aven dessa 4r vintas forsimringen bero p4 6kadc riintebetalning-
ar och allt storre underskott i transferering- och tjinstebalansen. Under-
skottet i bytesbalansen beriknas till 33 miljarder kr. 1990 och 43 miljarder

kr. 1991.

Tabell 4 Bytesbalans
Miljarder kr. lépande priser

1988 1989 1990 1991
Export 305.0 3385 361.4 386.0
Import 279.8 3123 333.6 359.1
Korrigeringspost -09 ~1.0 —-1,0 -1.0
Handelsbalans 24,3 25.2 26,8 25,9
Tjinstenetto —10.3 —-122 —14.5 —-17.2
Avkastning pa kapital —18.8 ~-254 —-32.0 -38.0
Transfereringsnetto -99 ~12. -13.0 -14.0
Bytesbalans —14.8 -24.5 -32.7 —43.3

Kdlla: Riksbanken och finansdepartementet
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4 Arbetsmarknaden

Utvecklingen pad arbetsmarknaden har varit mycket stark. Sedan nagot
ar tillbaka kan arbetsmarknadsldget karaktériscras som Overhettat. Syssel-
sittningen steg med 62000 personcr helaret 1988. En kraftig uppgang i
medelarbetstiden gjorde att Skningen i antalet arbetade timmar var unge-
fir lika stor som BNP-tillvdxten. Inneb6rden av detta ar att nagon produk-
tivitetsdkning 1 ekonomin inte skedde under 1988. For prognosperioden
forvintas en nigot ldgre sysselsdttningsexpansion i kombination med cn
svagt positiv produktivitetsutveckling ge en 1ag tillvixt i BNP.

Hittills 1 4r (1.0.m. oktober) har bristen pd arbetskraft accentuerats
trots cn betydande uppgng i arbetskraftsutbud och sysselsittning, bdde
rdaknat i antal personcr och i timmar. Under perioden januari— oktober
var ca 65000 fler personer syssclsatta @n under motsvarande period 1988
enligt siffror fran arbetskraftsundersékningarna (AKU). Sysselsiittningstill-
viixten faller framfor allt pa niringslivets tjinstesektorer. Aven inom bygg-
nadssektorn samt den kommunala sektorn noteras cn stigande sysselsitt-
ning. For industrin har daremot uppgingen varit mattlig. Inom jord- och
skogsbruk samt statliga myndigheter bestir den negativa trenden.

Arbetslésheten har fortsatt att sjunka ner till mycket 1aga nivaer. Under
tredje kvartalet 1989 uppgick arbetslosheten till 1,3 % (sdsongrensat, AKU)
att jamfora med 1,6% vid samma tid forra dret och 1.9% vid samma tid
1987. Intc sedan i mitten av 1970-talet har arbetsiGsheten varit s 1dg som
nu. Antalet personer i arbetsmarknadspolitiska atgirder har fortsatt att
minska.

Statistiken 6ver utvecklingen av antalet lediga platser hittills under aret
avviker frdn den 1 6vrigt entydiga bilden av arbetsmarknadsliget. Parallellt
med en positiv utveckling av sysselsdttningen och arbetsldsheten registre-
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rades i AMS statistik en kraftig minskning av antalet nyanmilda och
kvarstdende lediga platser under véren (sisongrensat). I juli och augusti
vdnde utvecklingen dock négot uppét. En dataomliggning hos AMS kan
emellertid gora denna statistik svartolkad. Enligt den senaste konjunktur-
barometern rader fortsatt brits pa arbetskraft i flera branscher. En margi-
nell sinkning av bristtalen 1990 f6rvintas dock.

Det finns for niirvarande sdledes inga tecken pa en mer markant forsvag-
ning av ldget pa arbetsmarknaden. Lansarbetsnimndernas prognoser dver
utvecklingen av arbetsmarknaden i respektive ldn visar pa en fortsatt hog
cfterfrigan under resten av 1989 och forsta halvaret 1990. Foér andra
halvéret 1990 dr bedomningarna mindre entydiga. Nagon kraftig avmatt-
ning férutses emellertid inte. Okningen av det genomsnittliga antalet sys-
selsatta heldret 1989 berdknas uppgi till ca 66 000 personer, s¢ tabell 5.
Antalet arbetslosa helaret 1989 beddms sjunka med ca 10000 personcr
vilket ger ett relativt arbetsldshetstal pa 1.4% 1989 riknat som arsgenom-
snitt.

Tabell 5 Arbetsmarknad
Tusental personer (i dldrarna 1664 ar)

Antal Foridndring fran foregiende &r
1988 1986 1987 1988 1989 1990
Sysselsédttning:
Jord- och skogsbruk 168 -9 —1 -3 -8 -3
Industr 1018 11 S 4 6 0
Byggnadsverksamhet 279 0 15 1 9 0
Privata tjéinster 1566 32 5 47 50 27
Kommunal verksamhet 1174 -1 8 20 i1 16
Stathig verksamhet 194 —4 4 -7 -2 =2
Totalt 4399 29 36 62 66 38
Arbetskraft. totalt 4471 22 22 50 56 43
Arbetsldsa 72 -7 —14 —12 -10 5
Arbetstoshet. andel 1% 1.6 22 1.9 1.6 1.4 1.5

Kiillor: Statistiska centralbyran (AKU) och finansdepartementet.

Den svagare produktionstillviixten 1990 och 1991 viéntas ge utslag i en
viss avmattning av sysselsdttningstillvixten under senare delen av 1990
och under 1991. Mellan helaren 1989 och 1990 foérutses sysselsittningen
O0ka med ca 38000 personcr. Antalet arbetslosa forvintas stiga med ca
5000 personer heldret 1990, vilket ger ett relativt arbetsldshetstal pa 1,5%
riknat som arsgenomsnitt. 1991 beriknas den relativa arbetslosheten stiga
till 1,6 % (&rsgenomsnitt) badc 1 alternativ 1 och alternativ 2,

5 Loner och priser

En prelimindr bedémning av avitalsutfallet for 1989 ger vid handen en
avtalsmaissig genomsnittlig 16ncdkning om drygt 51/2% mellan helaren
1988 och 1989. Forhandlingarna (6r 1989 inom dcn statliga sektorn ir
dock dnnu inte avslutade. Inom de allra flesta avtalsomraden finns Gver-
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hidng fran 1988, dvs. kostnadscffckter 1989 som uppkommit till foljd av att
avtalade [onedkningar 1988 tridde i kraft senare under aret. Det starka
efterfragetrycket i ekonomin, kombincrat med brist p4 arbetskraft 1 vissa
scktorer har bidragit till att 16neglidningen hillits uppe. Indikationer fore-
ligger att den genomsnittliga 1oncglidningen 1989 uppgar tillca 3—31/2 %.
Detta 4r historiskt sett en mycket hog siffra. Med undantag f6r ar 1985 far
man ga tillbaka till senare delen av 1970-talet for att hitta tal av samma
storleksordning.

Den totala genomsnittliga 1onedkningen, dvs. avtalsmissig hdjning och
1oneglidning, mellan heladren 198& och 1989 beddms pd dessa grunder
uppea till ca 9%. Aven detta dr historiskt sett en relativt hog siffra, se tabell
6. Till foljd av en hojd ATP-avgift fr.o.m. 1 januari 1989, en ny arbets-
miljbavgift fr.o. m. 1 september 1989 samt vissa fordndringar i dec avtalade
arbetsgivaravgifterna berdknas den totala timkostnaden 1989 stiga med
ytterligare 0.5 procentenhcter.

Tabell 6 Timlon for samtliga lontagare
Arlig procentucll fordndring

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Avtal 5.7 4.2 6.1 3.6 4.2 5.5
Loncglidning 2,2 3.3 2.5 2.8 2.9 3.5
Timfortjanst 7.9 7.5 8.6 6.4 7.1 9.0 7

Anmm. Uppgifterna baserar sig pA loncsuramestatistik.
Kidllor: Statistiska centralbyrin, konjunkturinstitutet samt finansdepartementet.

Efterfrdgan pé arbetskraft vintas vara fortsatt stark under prognosperio-
den. Under senare delen av 1990 och under 1991 berdknas dock arbets-
marknadsliget forsvagas nagot. For den offentliga sektorn finns inga l6ne-
avtal for 1990. Stora delar av den privata arbetsmarknaden slot emellertid
i varas tvaarsavtal for 1989 och 1990. Mcd dessa som grund samt en
prognos om en fortsatt relativt kraftig loneglidning, till f6ijd av det starka
arbetsmarknadsléget, berdknas den totala genomsnittliga timlénedkningen
mellan helaren 1989 och 1990 uppga till ca 7%. Den nya arbetsmiljéavgif-
ten drar upp timkostnaden med ytterligare 0,7 procentenheter 1990. ATP-
avgiften héjs med 2% under det att folkpensionsavgiften sinks med lika
mycket 1990. En marginell sinkning av de avtalade arbetsgivaravgifterna
for arbetare sker ocksd 1990. Nir det giller den svenska ekonomins ut-
veckling 1991 gbrs prognoser enligt tvd alternativ. | alternativ | antas
timldnerna stiga med 4 % och i alternativ 2 med 7 %. Uttaget av lagstadga-
de och avtalade arbetsgivaravgifter antas vara oforandrat 1991, Hittills i
&r (t.o.m. oktober) har konsumentprisindex (KPI) stigit med
6.2%. Inflationen beridknad som fordndringen i KPI under de senaste 12
mdanaderna uppgar till 6.6%. Prisutvecklingen pa privata tjanster har
hittills 1 &r med betydande marginal Gverstigit prisutvecklingen pa varor.
Marginalforsvagningar i detaljhandelsledet i vissa branscher, t. ex. 1 tckob-
ranschen, har bidragit till att dimpa prisdkningarna i &r. De beddmningar
som nu kan goras tyder pé att KPI stiger med 6,7 % under loppet av 1989.
se tabell 7. Detta ger cn 8kning av KPI med 6,5% mellan heliren 1988 och
1989,
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For 1990 har prisutvecklingen berdknats utifrdn prognoser och antagan-
den om arbetskraftskostnader, produktivitetsutveckling, importpriser
m. m. Timkostnadsokningen antas som tidigare nimnts vara 7.7% 1990.
Produktivitetsutvecklingen beddms vara fortsatt 1dg. Utvecklingen av im-
portpriserna forvantas vara mttlig. Den genomsnittliga dkningen av im-
portpriserna bedoms uppgé till ca 3% 1990. I posten bostdder ingar en
antagen hyreshéjning om c:a 10% (inklusive hojda skatter). Kostnadsut-
vecklingen for egna hem forviintas bli lagre. Hojningar av indirekta skatter
beriknas dra upp prisnivan under 1990 med drygt 2%. Under loppet av
1990 bedoms inflationen uppga till drygt 7,5%. Prisutvecklingen under
senare delen av 1989 bidrar till att prisokningen mcllan drsgenomsnitten
1989 och 1990 blir hodgre dn under loppet av 1990. Fordandringen mellan
helaren 1989 och 1990 forvintas uppga till 8 %.

Tabell 7 Konsumentpriser
Arlig procentuell fordndring och bidrag dirtill

1986 1987 1988 1989 1990 1991

KPI dec.-dec. 3,2, 49 6.1 6.7 7.5 6,6
Dirav hdnfors till:

Importpriser —1.3 0.7 0.6 1.0 0.6

Jordbrukspriser 0.3 0.5 0.5 0.3 0.1

Bostider 0.7 1.2 1.7 1.5 1.9

Indirekta skatter 0.2 0.6 0.9 0.7 2.1

Ovriga inhemska kost-
nader 33 1.9 24 32 2.8
KP1 arsgenomsnitt 4,2 4,2 5.8 6.5 8.0 7.1

Anm. De indirekta skattedndringar som paverkar bostadsposten har {orts till posten
bostdder. Totalt sctt berdknas finansieringen av skattereformen dra upp priserna med
ca 2 1/2% s&vil 1990 som 1991,

Ridllor: Statistiska centralbyrdn, konjunkturinstitutet och finansdepartementet.

Fo6r 1991 har prisutvecklingen bedémts med hjdlp av mer schablonmis-
siga framskrivningar vilka gjorts med utgangspunkt fran de ldncantagan-
den som ligger till grund for alternativ 1 och 2. Sdsom tidigare namnts
antas timl6nedkningarna vara 4% i alternativ 1 och 7% 1 alternativ 2.
Vidare har priscffekter av skattereformen sisom den dr foreslagen av
utredningarna. Reformerad inkomstbeskattning (RINK) och Kommittén
forindirekta skatter (K1S)beaktats. Mot dennabakgrund vintas prisutveck-
lingen underloppet av 1991 ialternativ | uppgétillca6 1/2% ochialternativ
2 till knappt 8 %.

6 Hushallens ekonomi och privat konsumtion

Den privata konsumtionen har 6kat kraftigt sedan 1985, det senaste aret d&
hushallssparandet var positivt. se diagram 1. Medan den reala disponibla
inkomsten steg med i genomsnitt 2,3 % per ar 1986 — 1988, var motsvarande
Okning i konsumtionen ca 4%. Att konsumtionen vixte snabbare dn in-
komsterna, och darmed sparandeunderskottet uppkom, beror helt pd den
grupp av utgiftsposter som &r av investeringskaraktir for hushallen samt pa
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utlandsresandet. Sammantaget okade dessa utgifter med 1 genomsnitt
10.2% per ar och i férhallande till den disponibla inkomsten steg de fran 24
1/2% 1985 till 30 1/2% 1988. Motsvarande Okningstakt i den resterande
delen av den privata konsumtionen, icke-varaktiga varor samt tjidnster. var
endast 1.8 % per ar och i forhillande till den disponibla inkomsten forblev
den stabil kring 73 %. Alltsd motsvarades s gott som hela hushallens finan-
siella sparandeunderskott, fran den initialt 1dga sparnivan 1985, av investe-
ringar i hushallskapital med olika varaktighet. Bidragande till konsumtions-
boomen har varit vixande optimism om den framtida ekonomin, formo-
genhetsutvecklingen, 6kade 1dnemdjligheter 1 samband med avregleringen
av kreditmarknaden samt bchovet av att ersdtta dldre delar av kapitalutrust-
ningen i hcmmen.

Hushallens realt disponibla inkomster beriknas dka med drygt 3% 1989,
Bakom den relativt kraftiga uppgangen ligger forutom 6kad sysselsdttning
och reallon dven forbittringar av de sociala férmanerna. Den extra hoj-
ningen av basbeloppet med 600 kr. bidrar till att pensionsinkomsterna stiger
2% utover den normala indexregleringen. Studiebidraget hdjdes kraftigt
den 1 januari och det forsta steget 1 utbyggnaden av forildraforsdkringen
skedde den | juli i &r. Den statliga inkomstskatten har sénkts med 3 pro-
centenheter.

Diagram 1 Disponibel inkomst och privat konsumtion
Miljarder kr., 1985 ars priser

520T

Privat konsumtion

500 -
480 -
Disponibel inkomst |

460 -

440

420 SR - ' - : - - '
1980 1982 1984 1986 1988 1990

Okningen i den privata konsumtionen véntasavta frinca 2 1/2% 1988 till
drygt 1 % 1989, sc tabell 8. Liksom i fjol beror dock uppbromsningen delvis
pa tillfdlliga faktorer. Konsumtionsékningen skulle ha blivit ca en halv pro-
centenhet hogre om inte det varmare viadret 1989 hade minskat kostnaderna
for hushdlisuppvarmning. I 6vrigt dr det framst bilinképens absoluta minsk-
ning i &r som dimpar konsumtionen. Detta ir sannolikt ett tecken p4 en
begynnande forsvagning i investeringsboomen. dven om nedgingen for-
stiirkts av den slopade rabatten pé bilaccisen for 1989 ars bilmodeller. A
andra sidan tog detaljhandelns (siillanskophandelns) omsittning ny fart ef-
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ter en stagnation i borjan av dret. En fortsatt stark tillvixt i anskaffningen av
Ovriga varaktiga varor dr sannolik, medan utgiftsékningen for delvis varak-
tiga varor och vissa tjdnster vintas fortsitta att dimpas nigot. Sparkvoten
forutses dirmed hojas med drygt tva procentenheter frin miniminivan
—3.1% 1988, men forblir negativ. — 1 %.

Ar 1990 berdknas de realt disponibla inkomsterna stiga med ca 2 %. Barn-
bidraget hojs med 900 kr. per barn och &r frinden 1 januari 1990. Den andra
ctappen i utbyggnaden av fordldraforsidkringen har aviserats till den 1 juli
nista &r. Den statliga inkomstskatten sidnks nésta 4r med 7 procentenheter.

Den prognosticerade stegringen i den privata konsumtionens 6kningstakt
mellan 1989 och 1990 dr delvis en f6ljd av en férutsatt aterging till normalt
vider, vilket bedoms svara for ca en halv procentenhet av uppgéngen heléret
1990. For nista ar forviintas ocksa en fortsatt minskning i bilinképen samt
cn nigot ldgre 6kning i utgifterna for 6vriga varaktiga och delvis varaktiga
varor samt utlandsresandet. Bakom prognosen ligger beddmningen om att
hushallens investeringsprogram nétt sin kulmen, en avtagande bendgenhet
till skuldsittning samt en anpassning av sparbenédgenheten till incitamenten
i det framtida skattesystemet. Mot bakgrund av den disponibla inkomstens
prognosticerade utveckling berdknas sparkvoten forbattras ytterligare med
en dryg halv procentenhet till minus 0,3 %. Svérigheten att forutse vind-
punkten i hushillens investeringsbeteende gor dock att bedomningen ir
mycket osiker. :

For 1991 vintas skattereformen bidra till en kraftig 6kning av hushéllens
realt disponibla inkomster. Samtidigt bedoms det nya skattesystemet leda
till cn dkad sparbenigenhet. I det forsta alternativet berdknas inkomsterna
stiga med drygt 3% och det andra alternativet med ca 4%. Genom att det
tilifilliga sparandet upphor 1991 kar hushallens kopkraft nagot starkare dn
de disponibla inkomsterna. Mot denna bakgrund vintas den privata kon-
sumtionen stiga med 2,5% 1 alternativ 1 och med 3% i alternativ 2. Inkom-
stokningen ger utrymme for en ytterligare hojning av sparkvoten trots den
relativt starka konsumtionsuppgingen.

Tabell 8 Hushallssektorns disponibla inkomster, konsumtion och sparande
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Miljarder kr. Forandring, %
1988 1989 1990 1991 1989 1990 1991
Alt. 1 Alt.2 Alt.1 Alt.2
Ldpande priser )
Léner 4782  530. 5732 6019 6191 0.9 8.1 5.0 8.0
Inkomstoverforingar 226.3 251.7 277.6 303.2 305.6 11.3 10.3 9.2 10,1
Ovriga inkomster,
netto 1209 131.5 137.7 145.4 147.8 8.8 4,7 5.6 7.3
Dirckta skatter. .
avgifter m. m. 255.1 287.8 3006 2902  299.6 12,8 4.4 -34 0.3
Disponibel inkomst  570,2  625,7 6879 760,2 7729 9,7 9,9 10,5 12,3
Privat konsumtion 5879  632,1  690.2 7570 767,1 7.5 9,2 9,7 11,1
1985 drs priser ’
Disponibel inkomst  487.3 5034 5134 5304  534.6 33 2,0 33 4,1
Privat konsumtion  502,5 508,5 5152 528,0 530,6 1,2 1,3 2,5 3,0
Sparkvot, nivdi%  —3,1 -1.0 -03 0.4 0.7

Kiéllor: Konjunkturinstitutet. statistiska centratbyréin och finansdepartementet.
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7 Investeringar

Bruttoinvesteringarna berdknas ha 6kat med 5.4% i volym under 1988.
Detta inncbidr att uppgéngen cndast var nigot ldgre dn under det starka
investeringsiret 1987, di 6kningen var 6.8 %.

Under 1989 vintas en betydligt kraftigare expansion av bruttoinveste-
ringarna dn vad som prognosticerades i den reviderade nationalbudgeten i
april. Tillvixten {Orutses bli ca 7%. Maskininvesteringarna forvintas oka
med niastan 10 % och byggnadsinvesteringarna med drygt 4%. Detta ir hi-
storiskt sett mycket hoga tal. Progncsen for byggnadsinvesteringarna inne-
bidr en betydande 6kning av efterfrdgan pa cn redan dverhettad marknad.
Utfallet av investeringsenkiiten for industrin i maj samt ny statistik for
bostadsbyggandect indikerade behov av upprevidering inom dessa omraden.

Tabell 9 Bruttoinvesteringar efter niiringsgren

Miljarder Arlig procentuell volymforindring

kr.
1988 1988 1989 1990 1991
Niiringslivet 139.0 5.0 8.0 29
Industri 43.8 6.0 15.0 20
Ovrigt niringsliv 94.2 4.5 4.7 33
Bostider 49.8 7.1 5.6 —-1.6
Nybyggnad 298 30.7 16.3 1.8
Ombyggnad 20.7 -13.7 —8.7 -7.5
Oftentliga myndigheter 26.1 4.3 32 6.8
Totalt 2149 5.4 6.9 2.4 1,0
Maskiner 98.6 7.6 9.7 3.6 1.0
Bygg och anliggningar 115.7 3.5 4.3 1.2 1.0

Riillor: Statistiska centralbyran, Konjunkturinstitutet. Finansdepartementet

Under 1989 véntas industrins investeringar totalt sett 6ka med ca 15 %.
Den kraftiga expansionen kan scs som cn foljd av det mycket hoga kapaci-
tetsutnyttjandet. Bristen pa arbetskraft innebir dock att investeringarna i
hog grad syftar till rationaliseringar i stillet for till kapacitctsutbyggnad.
Kinnetecknande for utvecklingen 1989 dr att investeringarna okar kraftigt
i industrins samtliga huvudsektorer. Basindustri. verkstadsindustri samt
s. k. 6vrig industri uppvisar alla mycket omfattande investeringsplaner. For
verkstadsindustrins del forklaras den hga siffran delvis med att flera tunga
projekt framflyttades frin 1988. Detta giller frimst transportmedelindu-
strin.

Fo6r det Ovriga niringslivet bedéms investeringarna 1989 totalt sett vixa
i ungefidr samma takt som 1988. Den storsta uppgingen sker inom omridet
samfidrdsel ddr investeringarna stiger med 14 %. till stor del beroende pa
utvecklingen inom SJ och luftsfartsverket. Vidare uppvisar bank- och {6r-
sikringsinstituten en stor okning av sina maskininvesteringar (datorer).

Under 1990 forutses investeringarna i ndringslivet dka i betydligt lang-
sammare takt dn under 1989. Bakom denna prognos ligger dels forviint-
ningar om en allmin avmatining av investeringskonjunkturen, dels de svar
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som foretagen gav vid statistiska centralbyrdns investeringsenkit i maj.
Totalt sctt vantas investeringsvolymen 6ka med ca 2 1/2% 1990, fordelat pa
knappt 4% {6r maskiner och drygt 1% for byggnader.

Industrin beriknas 6ka sin investeringsvolym med 2%. Aven om detta
endast innebdr en marginell uppgang bor det poédngteras att det trots allt 4r
fraga om en Skning frdn cn redan hog niva. Mest uppscendevickande ir
nedgingen inom livsmedelsindustrin dér investeringarna vintas minska
med drygt 5%.

Det 6vriga nidringslivet vintas 1990 6ka sina investeringar med 3 till 3
1/2%. Den storsta cxpansionen sker inom gruppen varuhandel, restaurang
och hotell.

Bostadsbyggandet blir betydligt hogre 1989 dn vad som angavs i RNB-
prognoscn. Detta beror framst pa att ombyggnadsverksamheten inte min-
skar lika kraftigt som véntat. De ramar {Or statliga 14n som infordes i oktober
1988 har visserligen medfort en nedgang i ombyggnadsverksamheten. Fallet
ser dock ut att stanna vid knappt 10% jamfort med drygt 20% som progno-
sticerades i RNB. Nybyggandet av bostéder dkar kraftigt 1989. Okningen i
investeringsvolym vintas bli ca 16%. Forsta halvaret 1989 pabérjades
knappt 28 000 ldgenheter vilket dr 19% fler &n motsvarande period 1988.
Totalt berdknas ca 56 000 ligenhcter pAborjas under hetéret 1989. Det 6ver-
hettade ldget pa byggmarknaden med 4tfoljande kostnadsstegringar skapar
dock problem for bostadsbyggandet.

Prognosen for 1990 dr att antalet paborjadce lagenheter kommer att vara i
niva med 1989 ars siffra. En mindre volymokning i nybyggandet sker dnda
1990 medan nedgdngen pad ombyggnadssidan fortsitter. Totalt sett innebér
detta en marginell minskning i bostadsbyggandet tor 1990.

Dc offentliga myndigheterna viintas 6ka sina investeringar savil 1989
som 1990. De offentliga investeringarna har nu stigit sedan 1987 d4 en lang
trend av minskande investeringar brots. Okande investeringar i viigar samt
foljdinvesteringar till det stora bostadsbyggandet forklarar uppgangen. Det
foreligger ett alimint uppdimt behov av investeringar hos de offentliga
myndigheterna varfor den nuvarande trenden vintas fortsitta.

Under 1991 f6rutses cn ytterligare nedgang av den totala investeringstill-
vixten. Detta beror delvis pa att effekterna av den nigot dimpade interna-
tionella konjunkturen forvintas sl igenom. Risk for forsimrad konkurren-
skraft och simre lonsamhet for det svenska niringslivet paverkar ocksa
prognosbilden.

8 Offentlig sektor

Sedan 1987 har den ofTentliga scktorn haft ctt finansiellt sparandedvers-
kott efter nio ar i f6ljd av underskott. I ar berdknas det finansiclla sparan-
det uppgd till drygt 44 miljarder kr.. vilket dr en okning med ca |1
miljarder kr. jJam{ort med 1988. For 1990 viintas overskottet i den offentli-
ga scktorns finanser stiga med ytterligare ca 5 miljarder kr. till ca 50
miljarder kr. motsvarande nira 4% av BNP.
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Tabell 10 Den offentliga sektorns inkomster och utgifter

Lopande priser Forandring, %
1988 1989 1990 1991 1989 1990 1991
Alt.1 Alt.2 Alt.| Alt.2

Miljarder kr.
Inkomster 7034 7826 8554 877.2 894,6 11,3 9,3 2.6 4,6
Skatter 4525 502.3 555.2 5594 571.1 11,0 10.6 0.7 2.9
Socialtorsakrings- .
. avgifter 153.8 176.6 1919 2044  210.1 14.8 8.6 6.6 9.5
Ovriga inkomster 97.1 103,7 108.3 113.4 113.4 6.8 4.5 4.7 4.7
Utgifter 670,4 7383 8060 8388 851.6 10,1 9,2 .1 5.7
Transfereringar till
. hushall 2262 2517 277.2 3032 3056 1.3 10.3 9.2 10.1
Onvriga transfe-

reringar 123.7 131.5 136.9 141.0 142.4 6.3 4.1 3.0 4.0
Konsumtion 2924 3211 3524 3579 6.3 9.8 9.7 1.6 4.0
Investeringar! 28.1 34.0 39.1 36.7 37.2 21,1 14,9 —-60 —-438
Finansiellt sparande 33,0 443 49.4 38,4 43.0
dirav stat 15.4 232 21.0
socialforsiikring 279 313 40.8
kommuner —-103 —-103 -—124
Procent av BNP
Skatter och avgitter 54.5 559 56.3 54.1 54.6
Utgifter 60.3 60.8 60.7 59.4 59.5
Finansiellt sparande 30 3.6 3.7 2.7 3.0

"I investeringar ingér investeringar i personalbostdder, lagerinvesteringar samt nettot av kop och forsiljning
av fastigheter och mark.
Kiéllor: Konjukturinstitutet. statistiska centralbyrdn. riksrevisionsverket och finansdepartementet.

Bakom den fortsatta forbéttringen av den oftentliga sektorns finanser
1990 ligger cn stram finanspolitik. Det stabiliseringspolitiska atgirdspaket
som vidtogs av riksdagen i juni i ar berdknas bidra till den offentliga
sektorns sparande med drygt 10 miljarder kr. for kalendeéret 1990. 1
atstramningspaketet ingick dven et tilifilligt sparande under perioden |
sep. 1989 —31 dec. 1990. Dectta sparande. som beriiknas uppga till ca 10
miljarder kr.. inrdknas intc 1 den offentliga sektorns inkomster.

Dcn strama finanspolitiken kommer ocksé till uttryck i att skattckvoten
(skatter och avgifter som andel av BNP) berdknas 6ka med ca 2 procenten-
heter mellan 1988 och 1990. Skatterna pa tobak och alkohol hdjdes i juni,
encrgiskatterna 1 juli och en temporiir arbetsmiljoavgift infordes den |
september i 4r. Den sdrskilda vinstskatten pa 1989 ars vinster inbetalas
1990. Den statliga inkomstskatten sinks nidsta ar, motsvarande ctt in-
komstbortfall pd drvgt 23 miljarder kr. Skattesinkningen finansieras fullt
ut. Den kommunala utdebiteringen vintas 6ka med i genomsnitt 29 6re.

Aven den offentliga sektorns utgifter som andel av BNP beriiknas stiga
1989 och 1990. Forbittringen av {orildraforsdkringen, som pabdrjades i
ar. och hojning av barnbidragen niista ar. samt dkade utbetalningar inom
sjuk- och arbetsskadetorsdkringarna bidrar till en fortsatt relativt kraftig
uppging av transfereringarna till hushall. Rantorna pd statsskulden stiger
ater nista ar efter cn nedgang 1988 och 1989. Minskningen dessa &r beror



huvudsakligen pd en omlidggning av redovisningen av ridntor pé stats-
skuldsvixlar.

Den kommunala konsumtionen berdknas 6ka med 1.5% per ar i volym
1989 och 1990. Darvid har hinsyn tagits till att svarigheter med att
rckrytera arbetskraft begrinsar expansionen. Inom de statliga myndighe-
terna, dir antalet anstdllda har minskat under 1980-talet, vintas en fort-
satt ncdging av sysselsdttningen 1989 och 1990. Genom att andra delar av
den statliga konsumtionen, framfor allt forsvarets ink6p 1989, forutses 6ka
relativt starkt i volym,. berdknas den totala statliga konsumtionen vixa
med ca 2% i ar och ca | % nista ar.

Statens finansiella sparande vantas uppga till ca 23 miljarder kr. i &r och
sjunka nagot nista ar. Socialforsikringssektorns finansiella sparande be-
raknas 6ka med 10 miljarder kr. mellan 1989 och 1990. huvudsakligen till
toljd av att ATP-avgiften hojs med 2 procentenheter den 1 jan 1990,
Samtidigt sinks folkpensionsavgifien med lika mycket si att det samlade
avgiftsuttaget av socialforsdkringsavgifter blir oforindrat. Kommunernas
finansiella sparandc har varit negativt sedan 1985 och dect finansiclla
underskottet berdknas kvarsté i ar och nésta &r.

Ar 1991 berdknas den offentliga sektorns finansiella sparande minska
till motsvarande ca 3% av BNP. | det andra alternativet blir det finansiella
dverskottet nagot storre dn i alternativ 1 till foljd av att de hogre 16ne- och
prisokningarna drar upp skattcunderlagen. Inkomsterna av den temporira
arbetsmiljoavgiften bortfaller 1991. Skattereformen vintas medfora att
bade skatte- och utgiftskvoten gir ned. De offentliga myndigheternas
inkOp for konsumtion och investeringar sjunker i1 pris till foljd av att
mervirdeskatien pa dessa inkOp far lyftas av efter skattercformen. Detta
bidrar till att minska bade inkomster och utgifter for den konsoliderade
offentliga sektorn. I volym forutses den offentliga konsumtionen.éka med
ca 1 % och investeringarna med 1%. I forslaget till skattereformen ligger en
Okning av barnbidragen och vissa andra transfereringar till hushall.

9 Kapitalmarknaden

Den internationella rianteutvecklingen under 1989 har kdnnctecknats av
4 ena sidan fallande rdntor i USA och 4 andra sidan stigande rdntor i Japan
och Europa. 1 USA har rantorna fallit da dc forsta tecknen pa en konjunk-
turavmattning har borjat skonjas. I Europa och Japan har emellertid den
ekonomiska aktiviteten fortsatt att vara hog, vilket har skapat oro for okad
inflation. Centralbankerna har darfor valt att fora en stram penningpolitik
med stigande rantor som foljd. Utvecklingen har darmed medfort att den
amerikanska rdntemarginalen gentemot omvirlden har krympt. Intresset
foramerikanska dollar hartrots detta hallits uppc under storre delen av aret.
[ september och oktober forsvagades emellertid dollarn. I kombination med
den alit ldgre rintedifferensen har centralbankerna intervenerat pa valuta-
marknaderna samt uttryckt tvivel Over att dollarns relativa styrka 1 &r dr
recalckonomiskt underbyggd.

Under slutet av 1988 och borjan pd 1989 styrdes den svenska rinte-
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marknaden av forvintningarna om valutarcgleringens avskaffande. Ran-
torna foll di det antogs att den svenska rintenivan skulle sinkas i samband
med avregleringen. 1 februari svingde stimningsldget, frimst som foljd av
den internationclla rinteuppgangen samt en dtstramning av penningpoliti-
ken. Marknadsrintorna steg dirmed. Hojningen av den allminna rdnteni-
vin konfirmerades av riksbanken 1 samband med diskontohdjningen med
en procentenhet till 9,5 % i slutet av april. Stigandc rintor i omvérlden samt
en fortsatt aterhallsam penningpolitik har bidragit till att i synnerhet de
langa rintorna stigit ytterligare under hosten. Sammantaget har uppgéingen
varit storre pa den korta dn pa den langa sidan varvid avkastningskurvan har
fatt en negativ lutning. dvs. de korta riintorna éverstiger de langa obliga-
tionsrantorna. Detta #r {or Ovrigt ett internationellt fenomen.

Diagram 2. Rinteutveckling samt valutaflode
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Den svenska rintedifferensen (mitt pa placeringar med sex manaders
16ptid) gentemot utlandet har fortsatt att vara hog under storre delen av
1989, mellan 1.5—2.0 procentenheter gentemot ett vigt genomsnitt av de i
valutakorgen ingdende ridntorna. Rintemarginalen har stimulerat till ett
fortsatt betydande valutainfldde. Under arets tio forsta ménader har inflg-
det uppgatt till 28 mdr kr., vilket skall jimforas med ett infléde pa 16,1 mdr
kr. t6r helaret 1988. Den svenska valutareserven har darmed 6kat till 72,1
mdr kr vid utgéngen av oktober.

De stora infloédet under sommaren och hdsten forklaras dtminstone till
en del av utlinningars kop av svenska kronobligationer vilket &r tillatet
efter den 1 juli, ndr 4terstoden av valutaregleringen togs bort. Sammanta-
get, for de tre forsta manadcerna efter avregleringen. har obligationer for ett
viarde av 23,1 mdr kr. kopts av utlindska placerarc. Av dectta belopp
svarade direktemissioner i utlandct, foretrddesvis Kopenhamn. for drygt
en fjardedel. Det stora intresset for placeringar i svenska kronpapper kan
ocksa utlidsas av kronans stillning. Kronan har fortsatt att vara stark och
index har under storre delen av arcet Icgat ndra den dvre gransen.



Fram till och med augusti hade stockholmsbdrsen en positiv utveckling.
Goda foretagsvinster for 1988 och hojda aktieutdelningar bidrog till upp-
gangen. Under hosten har stimningen vint och bérsindex har fallit med
11% under september och oktober. Bakom den senaste tidens negativa
utveckling ligger en allmin nedging pa de internationella borserna samt
hostens deldrsrapporter som har varit svagarc dn vintat. Det totala
borsvirdet uppgick vid utgdngen av oktober till 718 mdrkr. jaimfért med 615
mdr kr. vid arsskiftet. Den svenska borsutvecklingen foljer didrmed vil
kursutvecklingen pa de viktigaste internationella bérserna.

De senaste &rens successiva ldttnader i valutaregleringen har skapat en
ny situation pa den svenska kapitalmarknaden. Svenska investerare, som
tidigare i princip enbart placerat i svenska tillgdngar, har numera mgjlig-
het att infoga utldndska tillgingar i sina formogenhetsportfGljer. Port-
féljanpassningarna har redan gett utslag i form av betydande kop av aktier
och fastigheter hittills i &r. Sammantaget har svenskar nettokdpt utlandska
aktier, vilket blev helt fritt i januari i ar, till ctt vdarde av 19,2 mdr kronor
under perioden januari —september.

Avregleringen och den svenska kapitalmarknadens 6kade internationclla
berocnde kommer sannolikt att medfora fortsatta betydande portféljan-
passningar hos bade svenska och utlindska placerare med resultatet att
bruttoflédena in och ut ur landet kommer att vara fortsatt stora. Darvidlag
ir det viktigt att ha i dtanke att detta initialt kommer att ha en negativ effekt
pa bytesbalansen. Rinteutbetalningar pa kronobligationer samt rdntor pé
utlandslén t. ex. for finansiering av fastighets- och aktiekop, belastar bytes-
balansen samtidigt som det positiva tillskottet i form av direktavkastningen
pa aktier och fastigheter ar blygsamt.

Avkastningen pa direkta investeringar i utlandet redovisas i statistiken
endast i den utstrackning de tas hem till Sverige. Vinstmzdel som behalls i
utlandet s. k. aterinvesterade vinstmedel, som torde uppgl till avscvirda
belopp, omfattas inte av statistiken.

Norstedts Tryckeri, Stockhoim 1989
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