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Ny Nordic Outlook:

Svensk ekonomi segar sig upp
Kommunala krisen en hamsko

Vérldsekonomin aterhdmtar sig snabbare dn vantat. Men uppsvinget i USA tappar fart,
da stimulanserna fran den expansiva ekonomiska politiken klingar av. I Sverige okar
tillvaxten langsam till 2,1 respektive 2,3 procent 2004 och 2005. Kommunernas brackliga
finanser lagger en hamsko pa aterhdmtningen. Arbetslosheten ligger kvar pa hog niva.

Konjunkturuppgédngen i USA préglas av styrka ytterligare ett par kvartal, men
budgetunderskottet skenar, och hushéllens skulduppbyggnad fortsitter. Denna
utveckling dr inte hallbar pa sikt. Konsumtionstillvixten dampas nésta dr, da effekter
frdn skattestimulanser och omlagda bolan klingar av. En budgetkonsolidering inleds
efter presidentvalet. BNP 0kar med 3,7 procent 2004 och 2,8 procent 2005.

Euro-zonen dterhdmtar sig ldngsamt, d& privat konsumtion och export stirks. Okad
reformvilja i frimst Tyskland bidrar till 6kad optimism i naringslivet, men
investeringsuppgangen drdjer. BNP 6kar med 1,7 procent 2004 och 2,3 procent 2005.
Urholkningen av stabilitetspakten fortsatter.

Saval Fed som ECB viantar med att hdja sina styrrédntor till ndsta host. Ldngrantorna ror
sig sidledes, och dollarn fortsatter att forsvagas. Den kinesiska renminbin skrivs upp i
langsam takt.

Starkare krona och stramare finanspolitik bidrar till att ddmpa uppsvinget i svensk
ekonomi. BNP-tillvixten blir 1,4 procent i ar for att de kommande tva dren starkas till
2,1 respektive 2,3 procent. Hushéllens konsumtion utgor den viktigaste tillvaxtkraften
med stdd av solida balansrdkningar. En starkare krona bromsar exportuppgangen.
Arbetslosheten fortsatter att stiga under vintern och etablerar sig pa en niva kring 5
procent de ndrmaste aren.

Inflationen, métt som UNDI1X, ligger under Riksbankens 2-procentmal bade 2004 och
2005. Riksbanken valjer dock att fokusera pa inflationen exklusive energipriser och
avstar fran att sdnka styrrantan. En forsta hojning kommer under andra halvéret 2004.
Osékerheten om vilken som dr Riksbankens malvariabel gor dock penningpolitiken
mer svartolkad. Sjalva menar vi att UND1X normalt dr den lampligaste mdlvariabeln.

Budgetmalet f6r de offentliga finanserna uppnads inte. Mer besparingar kravs for att
klara nésta ars utgiftstak. Staten mdste ldna 60 miljarder kr 2004.



Kommunernas kris djupnar; de tvingas hoja saval skatter som avgifter. Dessutom
bromsas sysselsédttningen. De svaga kommunala finanserna blir dirmed en hamsko pa

den svenska ekonomin.

Resultaten av tillvdaxtsamtalen begrinsas till en sankning av formogenhetsskatten och
en omldggning av ansvaret for sjukkostnaderna. En storre 6versyn av

socialforsakringarna drojer.

Nyckeltal i svensk ekonomi
Arlig procentuell forandring

2002 2003 2004 2005
BNP 1,9 1,4 2,1 2,3
Arbetsloshet (%) 4,0 4.8 5,0 49
UND1X 2,5 2,3 1,2 1,5
Offentligt saldo (% av BNP) 1,1 0,0 0,1 0,7
Reporinta (dec) 3,75 2,75 3,25 3,75
Vixelkurs, EUR/SEK (dec) 9,10 8,90 8,70 8,80
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