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Det nordiska samarbetet

Det nordiska samarbetet &r ett av varldens mest omfattande regionala samarbeten. Det omfattar
Danmark, Finland, Island, Norge och Sverige samt de sjalvstyrande omradena Fardarna, Gronland
och Aland.

Det nordiska samarbetet &r politiskt, ekonomiskt och kulturellt férankrat och &r en viktig partner i
europeiskt och internationellt samarbete. Den nordiska gemenskapen arbetar for ett starkt Norden i
ett starkt Europa.

Det nordiska samarbetet vill styrka nordiska och regionala intressen och vérderingar i en global
omvérld. Gemensamma vérderingar I&nderna emellan bidrar till att stdrka Nordens stéllning som en
av varldens mest innovativa och konkurrenskraftiga regioner.
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1 Norden

1.1 Den ekonomiska politiken

Gemensamma mal for den ekonomiska politiken i de nordiska landerna ar
hog och hallbar ekonomisk tillvéaxt, hog sysselsattning och prisstabilitet.
En grundldggande forutséttning for att uppna dessa mal &r en val avvagd
makroekonomisk politik baserad pa sunda offentliga finanser.

Den demografiska utvecklingen, med en patagligt okande andel &ldre i
befolkningen under det narmaste halvseklet, staller 6kade krav pa sunda
offentliga finanser i dagslaget. For att kunna bibehalla en val utvecklad
ekonomisk vélfard i framtiden krdvs ett hogt sparande i den offentliga
sektorn under de kommande aren och anstrangningar for att 6ka antalet
personer i arbete.

1.2 Den internationella utvecklingen

Varldsekonomins ovanligt starka uppgangsperiod fortsatter for fjarde aret
i rad. Fran fjolarets 5,4 % kommer tillvaxten att mattas av till cirka 5 % i
ar och fortsatter pa 4%-procentstakten 2008. Globaliseringen har minskat
pa industriprodukternas priser, vilket kompenserat for ravaruprisernas
prisstegring pa grund av efterfragan, vilket i sin tur har forstarkt den posi-
tiva spiralen for varldsekonomin. Den starka globala expansionen i ar
beror framfor allt pa den mycket hoga tillvaxten i Kina, Indien och en del
andra tillvéxtekonomier, men dven Europa och Japan bidrar till den starka
konjunkturen. BNP-tillvaxten i USA pa 2 % &r dock lagre &n den trend-
massiga tillvaxten. Den framsta anledningen till den dampade tillvaxten i
USA ar en nedsatt efterfraga och fallande bostadsinvesteringar. Under de
kommande tva aren dampas den globala tillvaxten nagot, framst till foljd
av en cyklisk avmattning i féretagens investeringar och den senaste tidens
turbulens pa den finansiella marknaden. De realekonomiska effekterna av
den pagaende finansiella krisen &r svarbedomda. Risken for en svagare
internationell utveckling har dock okat.

Den starka globala tillvaxten har lett till att resursutnyttjandet blivit
allt mer anstrangt sa att produktivitetstillvaxten avtar och kostnadstrycket
véxer. Oljepriset har ocksa stigit under aret 2007. Under de narmaste aren
vantas dock oljepriset falla tillbaka, men det vaxande inflationstrycket
fortsétter till foljd av att I6nerna 6kar snabbare &n tidigare i stora delar av
varldsekonomin. Det hdgre inflationstrycket innebar att centralbankerna i
Europa pressas att fortsatta en atstramande penningpolitik, vilket har
bidra till att den finansiella krisen. Dadremot har den amerikanska central-
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banken (Fed) nyligen indikerat att hoten mot en sund utveckling har dkat
markant till foljd av osékerheten pa finansmarknaderna. Darfor forvéantas
Fed sanka sin styrranta ytterligare fran nuvarande 4,75 %.

Forenta staternas ekonomi vaxte med 2,9 % i fjol och den berdknas
oka i ar med knappa 2 %. Det ar uppenbart att den amerikanska ekono-
min &r inne i en betydlig lugnare tillvaxtfas &n tidigare. Produktionsok-
ningen var lam under forsta halften av 2007, och aterspeglade den mar-
kanta minskningen av bostadsbyggandet. Situationen pa bostadsmarkna-
den har forsémrats i storsta allménhet: forsaljningstiden for nya bostéder
har forlangts och antalet osalda gamla bostader ar det storsta pa nastan ett
par artionden. Under forsta halften av 2007 har arbetslosheten varit ofo-
randrad, men den kommer att 6ka i ar och nasta ar till foljd av den avta-
gande ekonomiska tillvaxten. Landets externa balans i forhallande till
totalproduktionen har langsamt borjat forbattras. Totalproduktionen be-
doms oka nasta ar med 2% % och den har uppvaxlingen beror framst pa
att bostadsinvesteringarna da stabiliseras.

Euroomradets ekonomiska utveckling tog éntligen fart i fjol da till-
vaxten i investeringarna 6kade och den offentliga konsumtionen, expor-
ten och den inhemska efterfragan tilltog. Ar 2006 6kade BNP med 2,7 %,
den hogsta farten sedan 2000, och tillvaxten férvantas fortsatta med
nastan samma hastighet under innevarande ar men mattas av igen nasta
ar. Under de tva senare aren har Tyskland agerat tillvaxtlok, men forvant-
ningarna har redan borjat avta &ven om sysselsattningen fortsattningsvis
utvecklats gynnsamt. En svagare global efterfragan i kombinationen med
en starkare euro véntas leda till att exporttillvéxten dampas de nérmaste
aren.

En tilltagande produktivitetstillvaxt och aterhallsam lonedkningstakt
har bidragit till en god vinstutveckling hos foretagen. Utsikterna for ar-
betsmarknaden och de offentliga finanserna har ljusnat: arbetslésheten i
euroomradet som helhet har sjunkit och budgetbalanserna har forbattrats.
Lonehdjningarna i euroomradet ar nagot stérre an tidigare, vilket vid
sidan av forbattrad sysselsattning kar inkomsterna och paskyndar 6knin-
gen av den privata konsumtionen. Kapacitetsutnyttjandet ligger pa hog
niva men investeringsuppgangen véntas kulminera i ar. Hushallens och
foretagens fortroende ligger annu pa en hdg niva, men det har avtagit
under hosten. Produktionen i euroomradet berdknas 6ka med 2% % i ar
och med knappa 2% % nasta ar.

Asien ar ater den region som haft den snabbaste tillvaxten i fjol, och
forutsattningarna ar goda for en fortsatt hog tillvaxt &ven under de nér-
maste aren. Den inhemska efterfragan och handeln inom Asien blir en allt
viktigaste drivkraft for hela regionen. Kinas starka ekonomiska tillvaxt
har tilltagit ytterligare. Ar 2006 dkade BNP med 11,1 % och det bedéms
Oka nastan i samma takt bade i ar och nasta ar. Bade konsumtionen och
investeringarna har Okat kraftigt, och det har medfért en hog kredittill-
vaxt. Dessutom har konsumentpriserna borjat stiga allt snabbare. Oron for
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en alltfor snabb ekonomisk tillvéxt har 6kat, och centralbanken har redan
hojt rantan tre ganger i ar, okat pa bankernas reservskyldighet och emitte-
rat nya skuldebrev. Japans ekonomi har fortsatt pa den starka tillvaxtfas
som inleddes i slutet av 2006. Foretagens goda I6nsamhet har okat in-
vesteringarna, som uppmuntras av de goda exportutsikterna till foljd av
den forsvagade yenen. BNP beddms 6ka med 2 % bade i ar och néasta ar.

1.3 Den ekonomiska utvecklingen i Norden

Generellt sett befinner sig de nordiska ekonomierna i ett gynnsamt lage
jamfort med euroomradet. BNP-tillvixten i Norden var nastan re-
kordstark i fjol, dryg 4 %, understddd generellt av en stark investering-
sutveckling och privat konsumtion, samt av nettoexport i Finland och i
Sverige. | Finland vaxte BNP dver 5 %, i Sverige, Fastlands-Norge och
Island éver 4 % och i Danmark 3% %. Med hansyn till deras generellt
laga arbetsloshet har trycket mot produktionskapaciteten Okat i alla de
nordiska ekonomierna. Den ekonomiska tillvaxten i Norden borjar avta,
men takten &r trots det fortfarande tamligen kraftig och kommer att
overstiga euroomradets tillvaxt aven nasta ar.

Under 2007 har den danska ekonomiska tillvaxten gétt in i en mogna-
re fas. BNP-tillvaxten i Danmark forvantas bli 2 % i ar och 1,3 % néasta
ar. Den svagare tillvaxten beror framfor allt pa stigande rantor, lang-
sammare inkomstutvecklingen for hushallen och pa fallande bostadsin-
vesteringar. Den svaga inhemska efterfragan kompenserar atstramningar-
na i det inhemska utbudet, till foljd av det stigande resursutnyttjandet som
beror pa den sjunkande arbetslésheten. Exporttillvaxten forvantas avta
under de kommande aren pa grund av det hdga resursutnyttjandet.

Den finlandska ekonomin &r fortsattningsvis stark och beddéms oka
med 4,4 % i ar och 3,3 % néasta ar. Den ekonomiska tillvaxten ligger aven
nasta ar alldeles intill granserna for produktionsmajligheterna. Pa samma
satt som 2006 stoder bade nettoexporten och den inhemska efterfragan
tillvaxten men tyngdpunkten forskjuts anda till den inhemska efterfragan.
Okningen av kopkraften och sysselsattningen stoder fortfarande konsum-
tionsefterfragan. Hushallens ckande skuldséttning utgor dock i kombina-
tion med det tilltagande pris- och kostnadstrycket inhemska riskfaktorer.

Efter en mycket stark tillvéxtperiod var BNP-tillvaxten i Island &nnu
4,2 % i fjol. Takten har blivit markbart lugnare i ar efter att de stora (alu-
minum-relaterade) investeringsprojekten har blivit néstan fardiga. Den
privata konsumtionen dampas ocksa, och BNP-tillvéxten bedoms sakta
ner till 0,7 % i ar. Islands BNP forvantas véaxa i genomsnitt med 1% % de
tvd kommande aren. Exportillvaxten ar fortsattningsvis kraftig pa grund
av den utdkade aluminiumproduktionskapaciteten. Exportillvaxten for-
battrar dessutom underskottet i handelsbalansen nar importen samtidigt
minskar.
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BNP-tillvaxten i den norska ekonomin ar fortfarande mycket stark framst
till foljd av O6kande investeringar och en mycket god utveckling av den
privata konsumtionen. Den kraftiga 6¢kningen av produktionskapaciteten
har inte minskat trycket i ekonomin eftersom &ven exporten och den of-
fentliga konsumtionen fortsatter att 6ka snabbt. Den kraftiga ekonomiska
tillvaxten berdknas dock plana ut nagot under de kommande aren. BNP i
Fastlands-Norge forvantas vaxa med 5,0 % i ar och 2,8 % nasta ar.
Hushallens konsumtionstillvaxt och investeringsokningarna forsvagas pa
grund av atstramningar i penningpolitiken under det kommande aret.

Den svenska ekonomin vaxer fortfarande i god takt. Forra arets BNP-
tillvaxt pa 4,2 % var resultatet av bade kraftig inhemsk och utlandsk ef-
terfragan. Under 2007 och 2008 forandras efterfragans sammanséttning
till foljd av inbromsningen i investeringar och export och en stark dkning
i hushallens konsumtion. Bade i ar och nasta ar forvantas BNP-tillvaxten
bli 3,2 %. Hushallens konsumtion 6kar snabbt till foljd av stigande real-
Ioner, 6kande sysselsattning, betydande skattesdnkningar samt en sjun-
kande sparkvot. Det hdga resursutnyttjandet bedéms bidra till en damp-
ning av tillvaxten de tvda kommande aren, bl.a. till féljd av stigande rantor
och arbetskraftkostnader.

1.4 Arbetsmarknaden

Sysselsattningen i Norden 6kade i rask takt i fjol, vilket &r typisk for hog-
konjunkturer, med dryga 2 procent; i Island och Norge till och med sa
mycket som 5,1 respektive 3,1 %. | en del av de Nordiska landerna har
den okade arbetsinvandningen fran de nya EU-landerna bidragit till sys-
selsattningsokningen pa ett betydande satt. Arbetslosheten sjonk ocksa,
men &r fortsattningsvis hdg i Finland. Arbetslosheten sjunker ytterligare i
ar och nasta ar. Arbetsmarknaden forblir stram sarskilt i Norge, Danmark
och Island, men &ven i Finland, dar arbetslsheten forblir jamforelsevis
hog, blir det ett allt svarare problem att de lediga platserna och arbetsso-
kandena inte matchar. Aven i Sverige borjar tecken pa arbetskraftsbrist
synas.

Sysselséttningen i Danmark har utvecklats positivt under se senaste
aren framst inom den privata sektorn. Sysselséttningen berdknas oka
snabbt aven i ar, med 1,7 %, men minska redan lite nasta ar. Ar-
betsldsheten fortsatter att minska och har natt den lagsta nivan pa tre ar-
tionden. Nésta ar forvantas arbetsloshetsgraden sjunka till 3,1 %.

| Finland har situationen pa arbetsmarknaden ocksa forbéttrats den
senaste tiden. Sysselsattningsgraden beraknas stiga fran fjolarets 68,9 %
till 70 % i ar och 70,5 % nasta ar. Tillvaxten riktar sig i forsta hand till
service- och byggbranscherna, men i ndgon man ocksa till industrin. Ar-
betslosheten sjunker fran fjolarets 7,7 % till 6,7 % i ar, och berdknas
sjunka vidare till 6,3 % nasta ar.
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Islands arbetsmarknad forblir stram. Fjolarets sysselséttningsokning pa
dryga 5 procent kommer att avta kraftigt i ar och minska dven nasta ar.
Arbetsloshetsgraden beraknas sjunka fran fjolarets 1,3 % till 1,1 % i ar.
Nasta ar vantas nedgangen av den inhemska efterfragan hoja arbetslshe-
ten till ett genomsnitt pa 2,9 %.

Den hoga aktiviteten i den norska ekonomin har lett till en 6kning i
sysselsattningen och en nedgang i arbetsloshetsgraden. Sysselsattningen
véntas 6ka med 2,5 % i ar, och arbetsldsheten beraknas sjunka fran 3,4 %
till 2,5 %. Sysselsattningsokningen beraknas bli langsammare under den
ndarmaste tiden, men arbetslosheten forvantas halla sig pa en lag niva.

Den starka ekonomiska tillvaxten garanterar en positiv utveckling pa
den svenska arbetsmarknaden, och sysselsattningen véntas 6ka med 2,3
% i ar och 1,2 % néasta ar. Arbetskraften forvantas ocksa 6ka, och den
oppna arbetslosheten sjunker fran fjolarets 5,4 % till 4,4 % i ar och 4,0 %
nasta ar. Arbetslosheten ar dock 1% procentenheter hogre enligt ILO-
definitionen. Foréndringar i arbetsmarknadspolitiken och genomférda
reformer kommer bidra till att 6ka sysselsattningen och arbetskraften de
kommande aren.

1.5 Penningpolitiken och pris- och kostnadsutvecklingen

Penningpolitiken i Norden styrs av l&ndernas egna centralbanker, utom i
Finland dé&r den styrs av Europeiska centralbanken (ECB). Det 6vergri-
pande penningpolitiska malet i de nordiska landerna ar prisstabilitet.

Finlands medlemskap i EMU innebéar att penningpolitiken styrs av
ECB. Den primara malsattningen for ECB éar att faststdlla en styrranta
som bibehaller prisstabilitet. Prisstabilitetsmalet ar att halla inflationen pa
nivaer strax under 2 %. Danmarks penningpolitik &r inriktad pa att kro-
nan ska félja euron inom ett fluktuationsband pa +/- 2,25 procentenheter.
| praktiken &r fluktuationsbandet mindre. Islands penningpolitik kanne-
tecknas sedan 2001 av en sjélvstandig centralbank vars mal &r prisstabili-
tet. Den islandska centralbankens malsattning &r att inflationen ska vara
omkring 2,5 % med ett toleransintervall pa +/— 1,5 procentenheter. Det
operativa malet for den norska penningpolitiken &r att halla inflationen
omkring 2,5 % Over tid. Den svenska penningpolitiken styrs av Riksban-
ken som ocksa har ett prisstabilitetsmal. Riksbankens mal ar att halla
inflationen omkring 2 % med ett toleransintervall pa +/— 1 procentenhet.

Inflationen har generellt sett varit 1ag i Norden, knappa 2 %, med un-
dantag av Island, dar takten dock forvantas sakta. Antydningar om pri-
sokningar har dock kommit till synes pa grund av den starka efterfragan
och BNP-tillvéaxten. Den goda vinstutvecklingen och strama ar-
betsmarknaden hdjer dessutom lénetrycket. Den stigande inflationen
innebar att inflationen i Norden forvantas bli hogre an i Euroomradet
under 2008.
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Den danska underliggande inflationen vantas vara fortsatt relativt 1ag i
ar for att stiga i takt med att I6nedkningarna tilltar under 2008. Inflationen
bedéms 6ka i ar till 1,8 % och till 2,5 % nésta ar. Lonekostnaderna be-
doms véxa i genomsnitt med drygt 4,5 % i ar och néasta ar.

| Finland har arbetskostnaderna 6kat méttfullt de senaste &ren, vilket
har bidragit till att halla inflationen nere. Inflationen tilltog emellertid
under 2007 till féljd av stigande boendekostnader och konsumentpriserna
har i ar stigit nastan en procentenhet snabbare an aret innan och takten
narmar sig 2,5 %. Ar 2008 stiger l6nerna klart snabbare i och med de nya
inkomstavtalen och prisnivan hojs ocksa av férhojningarna av de indirek-
ta skatterna samt halso- och sjukvardavgifterna. Boendekostnaderna sti-
ger & andra sidan igen langsammare, sa att den genomsnittliga inflationen
forblir sa gott som oférandrad 2008.

I Island har inflationstrycket minskat till foljd av kronans stabilisering
och inflationen véantas sakta in i ar till 4,5 % fran 6,8 % senaste ar. Infla-
tionstrycket &r dock alltjamt mycket starkt och Islands centralbank beslét
i maj 2007 att halla styrrantenivan pa 14,25 %. Konsumentprisindexet
forvantas stiga 3,3 % nasta ar.

Den norska inflationen har minskat jamfort med fjolaret till foljd av
nedgangen i elpriserna. Den underliggande inflationen, matt med konsu-
mentprisindexet justerat enligt avgiftsandringar exklusive energiproduk-
ter, ligger i genomsnitt pa 1,5 % i ar. Norges Bank har ¢kat takten vid
normaliseringen av styrrantan, och i slutet av 2007 beddms styrrantan 6ka
nagot fran nuvarande 5,0 % nivan. Den tillfalligt ldga inflationen i ar
kommer att efterfoljas av en tillfalligt hogre inflation nasta ar, da konsu-
mentpriserna beddéms stiga med 2,5 %.

Inflationen kommer att 6ka i Sverige pa grund av en kombination med
vaxande resursutnyttjande, en langsammare produktivitetsutveckling och
tilltagande 16nedkningar. Jamfort med fjolarets 1,4 % stiger konsument-
priserna i ar i genomsnitt med 2,2 % och 2,8 % nasta ar. Den underlig-
gande inflationstakten forblir lite langsammare, men kommer att hamna
intill Sveriges riksbanks mal pa 2 %. Styrrantan har hojts fran fjolarets
1,5 % till 3,75 % i ar, och ytterligare atstramningar véantas framover.

1.6 De offentliga finanserna

De nordiska landerna klarar sig vél i jamférelse med de mesta eurolan-
derna med avseende balanserna i den offentliga ekonomin. Till skillnad
fran manga eurolander uppvisar landerna i Norden stora dverskott i sina
offentliga finanser och denna utveckling beréknas halla i sig dven under
nasta ar.

Sunda offentliga finanser &r en forutsattning for en hallbar ekonomisk
tillvaxt och en hallbart hog sysselsattning. For att understryka vikten av
detta har landerna i Norden satt upp likartade budgetpolitiska mal for de
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offentliga finanserna. 1 Danmark &r det uppstallda malintervallet for det
strukturella offentliga 6verskottet 0,75-1,75 % av BNP i genomsnitt fram
till 2010. Finland har som mal att uppréatthalla sunda offentliga finanser
och att statens strukturella dverskott motsvarar en procent av bruttonatio-
nalprodukten i slutet av valperioden 2011. Okningen av de offentliga
utgifterna ddmpas genom en utgiftsram for utgiftsékningarna som strack-
er sig till och med 6ver valperioden. | Island &r det budgetpolitiska malet
att inte 6ka den offentliga konsumtionen i reella termer med mer &n 2 %
per ar och att begransa transfereringstillvaxten till 2,5 % per ar. | Sverige
styrs finanspolitiken av tva medelfristiga mal. Malet for verskottet inne-
bér att den offentliga sektorns genomsnittliga finansiella sparande ska
uppga till 1 % av BNP 6ver en konjunkturcykel. Fér den andra ska sta-
tens och alderpensionssystemets sammantagna utgifter rymmas inom ett
utgiftstak som beslutas i forvag. Dardver finns det for den kommunala
sektorn det s.k. balanskravet. I Norge ska budgetpolitiken félja den sa
kallade handlingsregeln som sdger att det oljekorrigerade strukturella
budgetunderskottet éver tiden ska vara lika med och finansieras med den
forvantade reella avkastningen pa Statens pensionsfond — Utland.

Danmarks offentliga dverskott berédknas vara mellan 3-4 % av BNP i
ar och nasta ar. En del av detta dverskott ar tillfalligt och det strukturella
Overskottet berdknar vara ca 1,5 % av BNP néasta ar. Finlands dverskott
stiger till 4,5 % av BNP i ar, varifran det nasta ar sjunker med en halv
procentenhet. Bade skatterna och utgifterna sjunker i forhallande till brut-
tonationalprodukten i ar men nasta ar sjunker bara skattesatsen nagot. |
Island minskar oOverskottet i ar till 3,9 % fran 5,3 % i fjol. Islands
overskott beraknas minska ytterligare till 0,7 % av BNP nésta ar. Sveriges
overskott ar 2006 uppgick till 2,4 % av BNP, det storsta dverskott som
redovisats sedan 2000. | Sverige forvantas overskottet uppga till 2,9 % av
BNP i ar och 2,8 % av BNP nasta ar. Norges intékter fran oljeutvinningen
gor att landet har ett betydligt hogre dverskott i de offentliga finanserna
an de dvriga landerna i Norden. Overskott i de offentliga finanserna be-
raknas uppga till 17,3 % av BNP i ar och 15,0 % nésta ar. Det oljekorri-
gerade strukturella underskottet beraknas uppga till 3,7 % av BNP i ar
jamfort med fjolarets 4 % av BNP.

1.7 Bytesbalansen

De nordiska l&nderna klarar sig vél i jamférelse med de mesta eurolén-
derna med hansyn till balansen i utrikeshandeln. Bytesbalansen har visat
Overskott i de flesta nordiska landerna de senaste aren, och denna ut-
veckling berdknas halla i sig aven framéver. Norge har tack vare sina
oljeinkomster en sarstéllning, Finland och Sverige har ocksa stora
overskott i bytesbalansen, men Danmark har ett relativt litet dverskott. A
andra sidan har Island dock ett stort underskott i bytesbalansen.
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Finlands bytesbalansoverskott bedoms uppga till 4,8 % av BNP i ar
och 4,6 % av BNP nasta ar. Som motvikt till hushallssektorns underskott
ar den offentliga ekonomins och foretagens inkomster markbart stérre &n
utgifterna i forhallande till BNP. Norges bytesbalanséverskott, som i stor
utstrackning paverkas av oljepriset, beraknas bli 13,0 % av BNP i ar.
Innevarande ars Gverskott ar 3,5 procentenheter lagre an i fjol och be-
doms uppga till 11,4 % nasta ar. Sveriges bytesbalansoverskott bedéms
uppga till 7,3 % av BNP i ar, framst tack vare det stora 6verskottet i utri-
keshandeln. De kommande aren beréknas handelsnettot bidra mindre till
bytesbalansens utveckling samtidigt som tjanstenettot forstarks ytterliga-
re. Nasta ar beraknas Sveriges Gverskott 6ka ytterligare och uppga till
7,4 % av BNP.

Danmarks bytesbalansdverskott &r relativt litet jamfort med de ovan
namnda landerna. Danmarks éverskott har minskat i ar jamfor med i fjol
fran 2,4 % av BNP till 1,7 % av BNP, och berdknas minska ytterligare till
1,2 % av BNP nasta ar. Island ar det enda land som har ett byteshalan-
sunderskott. Underskottet i den islandska bytesbalansen berdknas bli
15,2 % av BNP i &r och beddéms minska till 8,8 % av BNP nasta ar, till
foljd av investeringsprojektens positiva inverkan pa bytesbalansen.
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Tabell 1.1 Nyckeltal, Norden

2004 2005 2006 2007 2008
BNP-tillvéxt, %
Danmark 2,1 3,1 3,5 2,0 1,3
Finland 3,7 2,9 5,0 4.4 33
Island 7,7 7,1 4,2 0,7 1,2
Norge 3,9 2,7 2,8 3,5 3,1
Sverige 4,1 2,9 4,2 3,2 3,2
Norden, vagt genomsnitt 3,6 2,9 3,9 3,2 2,7
Inflation, % (KPI)
Danmark 1,2 1,8 1,9 1,8 2,5
Finland 0,2 0,9 1,6 2,4 2,4
Island 3,2 4,0 6,8 4,5 3,3
Norge 0,5 1,5 2,3 0,6 2,6
Sverige 0,4 0,5 14 2,2 2,8
Norden, vagt genomsnitt 0,6 11 1,8 1,8 2,6
Arbetsléshet, %
Danmark 6,1 55 4,3 3,3 3,1
Finland 8,8 8,4 7,7 6,7 6,3
Island 3,1 2,1 1,3 1,1 29
Norge 4.5 4,6 3,4 2,5 2,5
Sverige 7,7 7,7 7,1 6,0 55
Norden, vagt genomsnitt 6,8 6,6 57 47 4,4
Offentlig finansiellt sparande, % av BNP
Danmark 1,9 4.6 4,7 3,9 3,1
Finland 2,1 2,5 3,7 4,4 3,8
Island 0,2 5,2 7,0 4,7 0,6
Norge 11,1 15,2 18,1 17,3 15,0
Sverige 0,6 2,0 2,4 2,9 2,8
Norden, vagt genomsnitt 3,7 53 6,0 5,9 5,2
Bytesbalans, % av BNP
Danmark 3,1 3,8 2,4 1,7 1,3
Finland 7,6 4,9 4,7 4,8 4,6
Island -9,9 -16,1 -25,7 -15,2 -8,8
Norge 12,7 15,5 16,4 13,0 11,4
Sverige 6,9 7,0 7,2 73 7,4
Norden, vagt genomsnitt 7,1 7,3 7,1 6,4 6,0

Kallor: Nationella kallor
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Figur 1.4 Offentliga sektorns finansiella sparande. Procent av BNP, vagt genomsnitt.
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2 Danmark

2.1 Den gkonomiske politik

Det er et mal for den gkonomiske politik at sikre holdbar gkonomisk
vaekst, hgj beskaftigelse og lav og stabil inflation. Med henblik pa at
opna disse mal er der i tilretteleggelsen af den gkonomiske politik et
seerligt fokus pa at sikre tilstreekkelig arbejdskraft til bade den private og
offentlige sektor. Herunder ikke mindst med henblik pa at handtere ud-
fordringerne fra den demografiske udvikling, hvor der bliver flere aldre
og feerre i de mest erhvervsaktive aldersgrupper. En anden udfordring er
at ruste det danske samfund til globaliseringen og sikre, at alle grupper i
samfundet deltager og far del i den fremgang som falge af globaliserin-
gen.

I august 2007 fremlagde regeringen en ny flerarig gskonomisk plan
Mod nye mal — Danmark 2015. Sigtepunktet er fortsat finanspolitisk
holdbarhed, saledes at velferdssamfundet ogsa skal kunne finansieres pa
langt sigt, uden at der fremkommer et behov for starre fremtidige finans-
politiske stramninger.

| 2015-planen er det malsatningen, at der frem mod 2010 fastholdes
strukturelle offentlige overskud (renset for konjunkturer og andre midler-
tidige forhold) mellem % og 1% % af BNP. Fra 2011 til 2015 skal der
veere mindst balance.

I 2007 skannes det strukturelle offentlige overskud at ligge i den gvre
ende af malintervallet. Hertil kommer et vasentligt bidrag fra den nuvee-
rende hgjkonjunktur, saledes at det faktiske offentlige overskud ventes at
blive 3,9 % af BNP i 2007.

Frem mod 2015 er det et krav, at nye initiativer skal gge den struktu-
relle beskeftigelse med 20.000 personer og sikre at den gennemsnitlige
arbejdstid ikke falder. For at opfylde 2015-planens krav om gget beskaef-
tigelse og uandret arbejdstid nedsettes en arbejdsmarkedskommission
med uafhangige eksperter. Inden udgangen af 2008 skal kommissionen
preesentere sine anbefalinger med henblik pa at gge beskeftigelse og
arbejdstid.

For at styrke beskaftigelsen har regeringen derudover annonceret en
10-punkts jobplan med konkrete initiativer til at skaffe mere arbejdskraft
i Danmark — dels ved at give overfarselsmodtagere bedre mulighed for at
komme i arbejde og dels ved at tiltreekke kvalificeret arbejdskraft fra
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udlandet. 10-punktsplanen skal navnlig ses i sammenhang med den nu-
veerende rekordlave ledighed og store efterspgrgsel efter arbejdskraft i
bade den private og den offentlige sektor.

Strategien for holdbare offentlige finanser forudsaetter derudover
blandt andet, at aldersgraenserne for efterlgn og pension i overensstem-
melse med Velfeerdsaftalen lgftes fra 2019 og derefter i takt med leveti-
den. Det sikrer, at de offentlige finanser bliver mere robuste over for sti-
gende levetid.

Skattepolitikkens omdrejningspunkt er fortsat skattestoppet, der inde-
bearer, at en skat eller afgift ikke ma stige, uanset om den er fastsat i pro-
cent eller nominelle kronebelgb. Som led i energi- og klimastrategien in-
dekseres energiafgifterne. 1 overensstemmelse med skattestoppet medgar
merprovenuet fra energiafgifterne til nedsattelse af skatten pa arbejde.

For at understgtte veekst og fremgang i arbejdsudbuddet nedseettes
skatten pa arbejdsindkomst fra og med 2008. Samlet nedsattes indkomst-
skatten med 9% mia. kr. For at styrke gevinsten ved at arbejde @ges be-
skeeftigelsesfradraget og i 2009 lgftes mellemskattegraensen. Skattened-
settelsen er finansieret inden for rammerne af skattestoppet ved at afskaf-
fe arbejdsmarkedsfonden og ved som navnt at fastholde energiafgifternes
realveerdi. Skattenedseettelsen skennes at lgfte arbejdsudbuddet svarende
til 8.000 fuldtidspersoner, navnlig via et forventet positivt bidrag til den
gennemsnitlige arbejdstid.

Inden for rammerne af 2015-planen er der plads til, at de offentlige
forbrugsudgifter kan vokse godt og vel i takt med den samlede gkonomi.
Kvaliteten i den offentlige service understattes desuden af regeringens
kvalitetsstrategi, som blandt andet skal bidrage til, at den nye kommunale
struktur (tradte i kraft 1. januar 2007) ogsa omsattes i bedre offentlig
service. | den forbindelse etableres blandt andet en kvalitetsfond pa 50
mia. kr., som skal medfinansiere et lgft i de offentlige investeringer, her-
under ikke mindst byggeri og udstyr inden for sundhedsomradet.

Pengepolitikken fastleegges fortsat med henblik pa, at kronekursen
skal falge euroen inden for et snavert udsvingsband. Det sikrer, at infla-
tionen fglger den mellemfristede udvikling i euroomradet.

I planleegningen af den gkonomiske politik er det et centralt sigtepunkt
at sikre gkonomisk stabilitet og lav inflation. Det vil sammen med den
holdbare linje i finanspolitikken understgtte tilliden til fastkurspolitikken.

Fastkurspolitikken over for euroen betyder, at renteudviklingen i Dan-
mark i praksis er bestemt af renteudviklingen i euroomradet. Den Euro-
pziske Centralbank har heevet styringsrenten flere gange siden starten af
2006. Rentestigningerne betyder, at pengepolitikken i Danmark isoleret
set medvirker til at dempe veeksten i efterspgrgslen.
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2.2 Udviklingen i dansk gkonomi

Dansk gkonomi befinder sig omkring toppen af en hgjkonjunktur med et
meget hgjt niveau for beskaftigelse og skonomisk aktivitet. Ledigheden
er faldet til det laveste niveau siden midten af 1970’erne.

Opsvinget er blevet forleenget af en markant stigning i arbejdsudbud-
det, som blandt andet afspejler stigende gennemsnitlig arbejdstid, foraget
erhvervsdeltagelse blandt de unge og for indvandrere og efterkommere.
Desuden har indvandringen af udenlandske arbejdstagere og pendling fra
Sverige og Tyskland givet et markbart bidrag til arbejdsstyrken.

I @konomisk Redeggrelse, august 2007, har Finansministeriet fremlagt
sin seneste prognose for udviklingen i dansk gkonomi. | prognosen ven-
tes, at BNP-veksten tager af fra 3,5 % i 2006 til 2,0 og 1,3 % i henholds-
vis 2007 og 2008.

Den gradvise afdempning af den gkonomiske vaekst skyldes navnlig
aftagende vakst i den private, indenlandske efterspargsel, herunder isaer
boliginvesteringerne. Afdeempningen af boligmarkedet, efter en periode
med kraftig fremgang i bade boligpriser og nybyggeri, skal primeert ses i
lyset af stigende renter, men formentlig ogsa en vis tilbageholdenhed i
lyset af tilpasningerne pa ejerboligmarkedet.

De seneste gkonomisk-statistiske oplysninger, herunder nationalregn-
skabstal for 2. kvartal 2007, peger pa, at veeksten i efterspargslen og pro-
duktionen i den fgrste del af 2007 har veeret lidt lavere end forventet i
@konomisk Redegarelse, august 2007.

Opsvinget har fert til en markant fremgang i beskaftigelsen og en
merkbar mangel pa arbejdskraft, herunder ikke mindst i byggeriet. Den
registrerede ledighed ventes at ligge pd under 100.000 personer i 2007
under ét svarende til 3,3 % af arbejdsstyrken. Den aktuelt lave ledighed
giver anledning til pres pa arbejdsmarkedet. | de seneste maneder er le-
digheden aftaget mere end ventet, og presset pa arbejdsmarkedet ma der-
for vurderes som lidt sterkere.

Det ggede pres pa arbejdsmarkedet blev afspejlet i forarets overens-
komster for den private sektor, som indebar en vesentlig foragelse af de
aftalte lgnstigningerne. Saledes ventes lgnstigningstakten at gges fra 3,6
% i 2006 til 4,7 % i 2008. Forventningerne til lgnudviklingen indebarer,
at de danske virksomheders lgnkonkurrenceevne vil blive yderligere for-
ringet.

Trods et betydeligt pres i skonomien er der fortsat overskud pa beta-
lingsbalancen — om end der ventes et gradvist fald i overskuddet fra 2,4
% af BNP i 2006 til 1,2 % af BNP i 2008. Overskuddene afspejler blandt
andet en strukturel forbedring af opsparingen i forhold til tidligere, hvor
hgjkonjunkturer typisk var enshetydende med betydelige underskud pa
betalingsbalancen. Samtidig bidrager hgje indtegter fra energi og se-
transport, som i mindre grad afhanger af de danske konjunkturer, til at
overskuddet pa betalingsbalancen fortsat er relativt komfortabelt.
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Beskaftigelsen ventes at forblive pa et hgjt niveau i 2008 og presset pa
arbejdsmarkedet vil fortsat veere veesentligt. Initiativerne i velfeerdsaftalen
fra 2006 forventes i den sammenhang at reducere ledighedens strukturel-
le niveau, hvilket vil bidrage til dempe presset pa arbejdsmarkedet og
dermed risikoen for et ustabilt konjunkturforlgb.

Samlet set afspejler prognosen i @konomisk Redeggrelse, august
2007, en forventning om en blagd landing uden et markant fald i beskaefti-
gelsen.

En usikkerhedsfaktor for dansk gkonomi er den meget hgje kapaci-
tetsudnyttelse, som preeger arbejdsmarkedet. Fortsat kraftig fremgang i
efterspargslen vil kunne medfgre stgrre lgn- og prisstigninger, der vil
forveerre konkurrenceevnen og dermed gge risikoen for et ustabilt forlab.

Finanspolitikken ventes pa baggrund af regeringens finanslovsforslag
at forgge aktiviteten i 2008 — svarende til 0,3 % af BNP. Mens finanspoli-
tikken saledes gger den gkonomiske aktivitet i 2008, skannes hgjere ren-
teniveau at virke dempende pa veaksten i 2007 og 2008. Samlet set er
aktivitetsvirkningen fra den gkonomiske politik saledes nogenlunde
uzendret i forhold til prognosen i maj. Den seneste tids turbulens pa de
finansielle markeder indeberer dog, at renteudviklingen er forbundet med
stgrre usikkerhed end normalt.

2.3 Udsigterne pa mellemlangt sigt

Finansministeriet har i august offentliggjort en ny mellemfristet frem-
skrivning frem til 2015. Fremskrivningen er ikke en egentlig prognose,
men skal ses som et grundlag for tilretteleeggelsen af finanspolitikken.
Veakstmulighederne i dansk gkonomi i arene efter 2007 begranses af den
aktuelt meget lave ledighed, og at den demografiske udvikling isoleret set
vil reducere arbejdsstyrken.

I gennemsnit forudseettes en arlig vaekst i BNP pa knap 1% % i perio-
den 2007-2015. Det er ca. ¥ %-enhed mindre end veeksten fra 1995 til
2005, hvor veeksten blev lgftet af stigende beskeftigelse i sammenhang
med en markant reduktion af ledigheden.

Den strukturelle beskeftigelse (renset for konjunkturer) antages at sti-
ge med 15.000 personer fra 2007 til 2015. Stigningen skal ses i lyset af
allerede vedtagne reformer af arbejdsmarkedet samt 2015-planens krav til
nye initiativer som gger beskeftigelsen. Ledighedens strukturelle niveau
antages at falde fra omkring 5 % af arbejdsstyrken i 2007 til 4 % i 2010.

Bidraget til beskeftigelsen fra reformer mv. opvejer derved befolk-
ningsudviklingens nedadgaende pres pa arbejdsstyrken.

Efter 2008 er det forudsat, at konjunkturerne gradvist normaliseres
frem mod 2011, hvorefter konjunkturerne antages neutrale. I den sam-
menhang er der forudsat et fald i den faktiske beskaftigelse frem mod
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2011, som fglge af at konjunkturbidraget til beskaftigelsen gradvist fal-

der bort.

De nuvaerende store overskud pa den offentlige saldo forventes at bli-
ve gradvist mindre frem mod 2015. | 2015 ventes et overskud pa de of-
fentlige finanser pa knap % % af BNP. De aftagende overskud skal ses i
lyset af navnlig en normalisering af konjunkturerne, faldende Nordsg-
indteegter og stigende udgifter til folkepension mv.

De offentlige overskud betyder en fortsat nedbringelse af den offentli-
ge geld. Forlgbet frem mod 2015 indebarer, at @MU-gaelden nedbringes
fra 30 % af BNP i 2007 til omkring 15 % af BNP i 2015, og at nettogeel-
den vendes til et nettotilgodehavende.

Tabell 2.1 Nyckeltal for Danmarks ekonomi. Procentuell f('jréndring.l)

Mdr. kronor

2006 2006 2007 2008

Fasta priser
Hushallens konsumtionsutgifter 711,2 3,1 2,2 1,6
Offentliga konsumtionsutgifter 356,0 15 1,8 1,7
Fasta bruttoinvesteringar 339,0 13,0 3,0 0,7
Naringsliv 216,6 13,5 5,2 1,9
Bostader 93,4 12,0 3,0 -3,0
Myndigheter 28,1 13,1 -12,5 5,2
Lagerinvesteringar? 10,5 04 0,0 0,1
Total inhemsk efterfragan 1414,1 5,2 2,3 1,5
Export 7741 10,1 4,9 3,0
Import 765,3 14,4 5,7 3,5
Bruttonationalprodukt 1431,9 3,5 2,0 1,3
Sysselséttning, 1000 personer 2,0 1,7 0
Arbetsloshet (% av arbetskraften, DK-def.) 4,3 3,3 3,1
Konsumtionsprisindex 1,9 1,8 2,5
Lon? 3,5 46 4,7
Effektiv valutakurs® 0,0 1,3 0,2
Bytesforhallande, varor -0,2 0,3 0,3
Bytesbalans (% av BNP) 2,4 1,7 1,3
3-manaders penningmarknadsranta (niva) 3,2 4,4 4,8

1) Beréknat i foregdende ars priser.

2) Forandring i procent av féregéende ars BNP.
3) Timlon for privat anstéllda, DA-lgn.

4) Negativt tal innebér depreciering.

Kalla: @konomisk Redeggrelse, august 2007.



24 Nordiska konjunkturgruppens redogdrelse hdsten 2007
Ranteutveckling
12
4 \//\ \//
0 ‘ ‘
1990 1995 2000 2005

——10-ars statsobligationer
—— 3-manadersrénta

Figur 2.1 Korta och langa nominella réantor, procent

Offentligt sparande

6
4
2 N
-2 ‘ ‘
1996 2000 2004 2008

Figur 2.2 Det offentliga finansiella sparandet, % av BNP.

BNP-tillvaxt och arbetsloshet

mmﬁﬂﬂﬂﬂﬂ

2001 2003 2005 2007

== BNP-tillvdxt —e— Arbetsloshet ‘

Figur 2.3 BNP-tillvaxt och arbetslésheten, % forandring.




Ekonomiska utsikter i Norden 2008

Prisutveckling
6
4
2 4
0
1985 1990 1995 2000 2005

Figur 2.4 Konsumentprisindex

110
100
90
80
70
60

RULC
AN
o~
Z=ad
Vi
1985 1990 1995 2000 2005

= RULC, nationell valuta
—— RULC, gemensam valuta

Figur 2.5 Relativ I6nekostnad per producerad enhet

Bytesbalans, % av BNP
6
4
2 |
0|
-2
1996 2000 2004 2008

Figur 2.6 Byteshalans, procent av BNP.

Kalla: @konomisk Redegerelse, august 2007.

25






3 Finland

3.1 Den ekonomiska politiken

Den ekonomiska politiken i Finland har under de senaste aren stétt den
ekonomiska tillvaxten och sysselséttningen genom skatteatgarder och
anslagsokningar som forbattrar forutsattningarna for ekonomisk tillvéaxt
och strukturella reformer for att kunna std emot det utgiftstryck pa den
offentliga ekonomin som beror pa befolkningens stigande medelalder.
Malet for den nuvarande regeringens ekonomiska politik &r att uppratthal-
la en stark ekonomisk tillvaxt sa att man med hjalp av en malmedveten
sysselséttningspolitik kan skapa 80 000—100 000 nya arbetsplatser fore
utgangen av nasta valperiod. En sa kraftig dkning av sysselséttningen
forutsatter atgarder som framjar utbudet pa arbetskraft och 6kar produkti-
viteten. Politiken 1aggs sérskild vikt vid att lindra matchningsproblemen
pa arbetsmarknaden.

Finanspolitiken stodde den ekonomiska tillvaxten under aren med
svag ekonomisk tillvéxt i borjan av innevarande decennium i huvudsak
med skattelattnader. Under 2006 och 2007 antas totalproduktionen har
natt sin potentiella niva och beraknas halla sig sa ocksa aven de narmaste
aren. Finanspolitiken blir i ar narmast neutral, trots de omfattande lin-
dringarna av léneinkomstskattningen. Ar 2008 genomférs en moderat
lindringen av beskattningen av arbete med 330 miljoner euro, men i hel-
heten den offentliga ekonomin stéder ekonomiska tillvaxten.

Regeringens mal ar att strukturellt, dvs. konjunkturutvecklingen obe-
roende, dverskott i statsfinanserna som motsvarar en procent av bruttona-
tionalprodukten i slutet av valperioden 2001. Okningen av de offentliga
utgifterna dampas genom den utgiftsram som strécker sig éver valperio-
den samt genom okad produktivitet med hjalp av kommun- och service-
strukturreformen och statens produktivitetsprogram.

Regeringens viktigaste skattepolitiska mal ar att framja sysselsattningen
genom att lindra beskattningen av arbete; ¢ka arbetskraftens rorlighet och
forbattra matchningen pa arbetsmarknaden; gora beskattningen rattvisare;
framja foretagsamhet, kompetens, inhemsk dgande och sparande; betona
miljoaspekter; och bekampa verksamhet i den ekonomiska grazonen.

Den offentliga ekonomins finansiella situation forstarks i ar, och
overskottet stiger till 4% % i forhallande till bruttonationalprodukten,
varifran det nasta ar sjunker med en halv procentenhet. Bade skatterna
och utgifter sjunker kannbart i forhallande till bruttonationalprodukten i
ar, men nasta ar sjunker endast skattesatsen nagot. Skuldsattningen fort-
satter att minska med cirka 3 procentenheter om aret och &r nasta ar 33 %
av bruttonationalprodukten. Statsfinanserna uppvisar i ar ett Gverskott,
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nasta ar minskar 6verskottet nagot. Kommunalekonomin forbéattras ocksa
och &r nastan i balans. Overskottet i socialskyddsfonderna &r oforandrat.
Arbetspensionsfondernas véaxande placeringsstock utgjorde i slutet av
juni cirka 123 miljarder euro, vilket ar 70 % av totalproduktionen.

3.2 Den ekonomiska utvecklingen

Den ekonomiska tillvaxten i Finland passerar i ar konjunkturcykelns
snabbaste fas. Totalproduktionen fortsatte att ¢ka snabbt under forsta
halften av 2007 och produktionen under hela aret 6verstiger fjolarets niva
med 4% %. P4 samma satt som 2006 stoder bade nettoexporten och den
inhemska efterfragan tillvaxten men tyngdpunkten forskjuts anda till den
inhemska efterfragan. Exporten och investeringarna dkar med cirka 5 %
och hushallens konsumtionsutgifter med 4 %.

Industriproduktionen fortsétter att 6ka raskt i ar, med 7 %. Efterfragan
pa framfor allt traditionella metallindustriprodukter ar rekordlivlig, me-
dan tillvaxten inom skogsindustrin &r lamare. De kraftig internationalise-
rade teknologiindustriforetagens funktioner vaxer kannbarast utomlands.
Byggbranschen ar delvis 6verhettad och produktionsékningen i branschen
borjar nd den Gvre gransen i forhallande till produktionsmdjligheterna.
Tjansteproduktionen fortsatter att 6ka i jamn takt.

Hogkonjunkturen fortsatter in pa 2008. Den internationella efterfra-
gan forutspas vara fortsatt rask, men den tilltagande osékerheten pa fi-
nansmarknaden kan om den fortsatter ha dven Gverraskande effekter pa
utvecklingen. Orderstocken ligger fortfarande pa hog niva inom bl.a.
metallindustrin och byggandet, men utbudsbegrénsningar ddmpar produk-
tionsokningen. Nar det galler hushallens bostadskop ar den snabbaste
tillvaxtfasen redan forbi, eftersom den hdga skuldsattningsnivan i kombi-
nation med de 6kade skuldskotselutgifterna och hdga priserna begransar
bostadskopen. Kopkraftens och sysselsattningens tillvaxt stoder dock
fortfarande konsumtionsefterfragan. Foretagens investeringar okar, lik-
som de offentliga investeringarna. BNP-6kningen kommer &ven nasta ar
upp till néstan 3% %, dvs. den genomsnittliga tillvaxttakten under den
pagaende konjunkturcykeln.

Antalet sysselsatta ckar med nastan 50 000 personer i ar; tillvaxter
riktar sig i forsta hand till service- och byggbranscherna, men i nagon
man ocksa till industrin. Sysselsattningsgraden stiger till 70 %. Utbudet
pa arbetskraft fortsatter att 6ka, da aldre arbetstagare stannar kvar pa ar-
betsmarknaden langre an tidigare och det stérre utbudet pa arbetsplatser
lockar manniskor till arbetsmarknaden. Antalet arbetslosa minskar i ar
med cirka 25000 personer och arbetsloshetsgraden sjunker till 6,7 %.
Den goda sysselsattningsutvecklingen fortsatter 2008, da sysselsattnings-
graden stiger till 70%2 % och arbetsldshetsgraden sjunker till 6,3 %.
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Arbetskostnaderna har 6kat mattfullt de senaste aren, vilket har bi-
dragit till att stdda ekonomisk tillvaxt och forbattrad sysselsattning. Ar
2008 stiger lonerna Klart snabbare i och med de nya inkomstavtalen.
Aven om férhéjningarna torde halla sig inom lénsamhetens granser for de
branscher som redan ingatt sina loneuppgorelser, finns det risk for att
priskonkurrenskraften borjar férsémras for andra branschers del om for-
hojningsnivan blir allméan linje. Konsumentpriserna har i ar stigit néastan
en procentenhet snabbare och takten ndrmar sig 2% %, narmast till foljd
av att bostadspriserna och boendekostnaderna stigit. Den genomsnittliga
inflationen forblir sa gott som ofdrandrad 2008. Inflationsfaktorerna rela-
tiva betydelse forandras dock nagot. Vid sidan av lonerna hojs prisnivan
av forhgjningarna av de indirekta skatterna samt halso- och sjukvardsav-
gifterna, medan boendekostnaderna ater stiger langsammare.

Ar 2007 stiger l6ntagarnas realinkomster langsammare &n senaste &r,
men lattnaderna i statens inkomstbeskattning i kombination med den
stigande sysselsattningen 6kar kopkraften. Nasta ar okar hushallens di-
sponibla realinkomster igen nagot snabbare, men sparandet fortsatter att
minska och skuldfinansieringen 6kar. Tills vidare har 6kningen av for-
mdgenhetsvardena motsvarat den Okade skuldsattningen, men riskerna
for overskuldsattning haller pa att 6ka. Hushallens finansiella underskott i
forhallande till bruttonationalprodukten stiger till ver 4 %.

Som motvikt till hushallssektorn, som uppvisar ett underskott, ar fore-
tagens inkomster ungefar 5 % storre &n utgifterna i forhallande till brut-
tonationalprodukten; ungefér lika mycket som dverskottet i bytesbalan-
sen. Foretagens lonsamhet stiger i ar till en dven historiskt sett hog niva,
och deras finansiella strukturer ar starka pa grund av den goda resulta-
tutvecklingen som pagatt i flera ar. Nasta ar borjar kostnadsokningen
emellertid begransa inkomstutvecklingen.

3.3 Utsikterna pa medellang sikt

Pa medellang sikt utgor de okade utbudshegransningarna inom ekonomin,
i synnerhet det minskade utbudet pa arbetskraft nar befolkningen aldras,
ett allt storre hinder for ekonomisk tillvaxt. Befolkningen i arbetsfor alder
borjar minskar i slutet av artiondet, och antalet 15-64-aringar forutspas
minska med 6ver 100 000 personer fram till 2015. Antalet som hor till
arbetskraften kan forvantas borja minska redan innan befolkningen i ar-
betsfor alder borjar minska, eftersom arbetslosheten redan nu till stor del
ar strukturell. Detta tillsammans med den demografiska férandringen kan
leda till att de tillgadngliga arbetskraftsresurserna krymper under de fol-
jande fem aren.

Produktionskapacitetens ringa tillvaxt de senaste aren bidrar ocksa till
att ddmpa produktionspotentialens dkning. Investeringsgraden har legat
nastan oforandrad pa nivan 18-19 % av BNP de senaste 10 aren. Forsk-
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nings- och produktutvecklingsutgifterna samt investeringarna utomlands
har forstarkt produktionsunderlaget. Omplaceringen av den internationel-
la produktionen innebdr dock att den inhemska produktionen anpassar sig
till de nya forhallandena. Da arbets- och kapitalinsatsen utvecklas daligt
kommer den ekonomiska tillvéxten under de narmaste aren i huvudsak att
stoda sig pa produktivitetsokning. Produktivitetsokningen forvantas
minska pa medellang sikt till cirka 2 % nar antalet arbetsplatser minskar
inom sadan industri dar produktiviteten ar hogre och 6ka inom ser-
vicebranscherna dér produktiviteten &r lagre.

Ekonomins tillvaxttakt pa medellang sikt dampas av utbuds-
begrénsningarna och detta skapar inte férutsattningar for en fortsatt sys-
selsattningsokning i samma takt som under de senaste aren. Regerings-
programmets omnamnande av en sysselsattningsokning pa 80-100 000
personer forutsatter vid sidan av en gynnsam internationell ekonomisk
utveckling dessutom ekonomiskpolitiska atgarder for att utoka ekonomins
produktionspotential och minska den strukturella arbetslésheten.

Tabell 3.1 Nyckeltal for Finlands ekonomi. Procentuell férandring.

Mdr. euro

2006 2006 2007 2008

Fasta priser
Hushallens konsumtionsutgifter 78 3,2 2,4 2,6
Offentliga konsumtionsutgifter 34 1,6 1,7 1,4
Fasta bruttoinvesteringar 28 5 2 1,6
Naringsliv 16 4,1 3,2 3,1
Bostader 7 7,4 3 0,9
Myndigheter 5 2,1 -4 -1,8
Lagerinvesteringar® 2 0,2 0 0,1
Total inhemsk efterfrdgan 142 3,5 2,2 2
Export 57 5,6 3,8 6
Import 49 6 4,4 3,5
Bruttonationalprodukt 150 3,6 2,1 3,2
Sysselséttning, personer . 0 1,3 0,5
Arbetsloshet (% av arbetskraften) .. 8,8 8,2 7,5
Konsumtionsprisindex .. 0,2 1 1,3
Lon® . 3,8 3,6 25
Effektiv valutakurs® .. -4,2 0 0
Bytesforhallande .. -2,6 -4 -1,4
Bytesbalans (% av BNP). .. 4,1 2,5 3,1
3-ménaders penningmarknadsranta (niva) .. 2,1 2,2 2,4

1) Beréknat i fasta priser, basar 2000.

2) Férandring i % av féregdende &rs BNP.

3) Loneindex.

4) Positivt tal innebar depreciering.

Kallor: Statistikcentralen och Finansministeriets ekonomiska avdelning.
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Figur 3.2 Det offentliga finansiella sparandet, % av BNP.
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Figur 3.3 BNP-tillvaxt och arbetsldsheten, % forandring.
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Kallor: Statistikcentralen och Finansministeriets ekonomiska avdelning.



4 |Island

4.1 Den gkonomiske politik

Den gkonomiske politiks overordnede mal er at bevare makrogkonomisk
stabilitet og dermed skabe en sund forudsetning for gkonomisk veekst.
Regeringens handlinger, hvad angar finans- og pengepolitik, er preeget af
denne malsatning, samtidigt med at erhvervslivets konkurrenceevner skal
styrkes. Denne politik har bl. andet manifesteret sig i form af liberalise-
ring indenfor finansmarkedet, privatisering af offentlige virksomheder og
seenkning af personlig indkomstskat og selskabsskat. Resultatet har veeret
kraftig gkonomisk veakst i de sidste ar, som bade skyldes veekst indenfor
de privatiserede brancher, iser indenfor det finansielle marked, og stor-
drifts investeringer.

Statsbudgetens overskud i hgjkonjunkturen 1997-2001 og statens ind-
komst fra privatisering af offentlige selskaber var i stor grad anvendt til at
nedbetale statsgeelden som forbedrer mulighederne for skatteseenkninger i
fremtiden, samtidigt med at statskassen er i bedre stand til at klare sig i
gennem lavkonjunktur perioder. Ifglge finansministeriets nye prognose,
vil der veere overskud pa statsbudgettet i dette ar pa 3,4 % af BNP. Dette
er pa trods at det personlige indkomstskatsniveau blev senket om 1 % og
det personlige skattefradrag blev gget om 10,75 % i januar 2007. | ar
2008 er der til gengeeld udsigt for et overskud pa budgettet pa 8,4 mia.
ISK, hvilket udger omkring 0,6 % af BNP.

Statens netto gald forventes at stige fra 3,8 % af BNP i ar 2006 til
4,9 % i ar 2008 men det burde ses i sammenhang med at i ar 2004 ud-
gjorde statens netto gaeld 17,8 % af BNP.

I marts 2001 fik Centralbanken fuld selvsteendighed og bankens rolle i
den gkonomiske politik blev mere gennemskuelig, hvor pengepolitikken
skulle veere indrettet efter inflations malsaetning. Malsatningen er at in-
flationen skal veare 2,5 % pa arsbasis med +1,5 % tolerance interval. |
2004 begyndte inflationen at stige da huspriserne steg kraftigt efter mar-
kante andringer pa boliglansmarkedet og indenlandsk efterspargsel be-
gyndte at vokse som fglge. Centralbanken har siden da havet styringsren-
ten, som nu er 13,3 %. Inflationen steg videre i ar 2006 som falge af fald i
den islandske krones kurs. Inflationen maltes hgjst i august, hvor inflatio-
nen pa arsbasis var 8,6 %. Inflationen forventes at falde forholdsvis hur-
tigt i de naeste maneder, sa den reelle styringsrente har steget kraftigt i de
sidste maneder. Der forventes dog ikke at Centralbanken vil begynde at
nedsatte styringsrenten indtil den sidste del af ar 2007.
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4.2 Den gkonomiske udvikling

Den gkonomiske vakst tog fart igen i ar 2003 efter en mild recession i
2002. Et relativt stort investeringsprojekt har veeret i gang fra ar 2003.
Projektet indeholder bygning af en aluminiumfabrik med produktionska-
pacitet pa 346 tusind ton per ar. I tileeg til aluminiumfabrikken har vaeret
tilhgrende investeringer i vandkraftsanlegninger. Projektet vil paga indtil
ar 2008. Disse investeringer har medfart spaending i skonomien som har
preeget udviklingen i de sidste ar. Det har dog varet flere faktorer som
har gjort sig geldende i den gkonomiske udvikling, som @&ndringer pa
boliglanmarkedet og udenlandske udgivelser af obligationer i islandske
kroner. Disse faktorer iser pavirkede husholdningernes kaebekraft, i og
med at boligernes veerdi steg kraftigt iser i 2005, husholdningernes lane-
muligheder var forbedret midlertidigt og importpriser var lave p.g.a. kro-
nens steerke kurs. Dette medfarte endnu stgrre ubalance i udenrigshande-
len, som i forvejen var stor p.g.a. import af investeringsgoder. Belatings-
balancen er estimeret at have veret negativ pa det der svarer til 25,7 % af
BNP i 2006.

Som fglge af stigende ejendomspriser, boliginvesteringer tog ogsa ta-
get fart i de sidste par ar. Dette har ogsa bidraget til steerk indenlandsk
efterspargsel, hvilket har medfert spending pa arbejdsmarkedet. Den
gennemsnitlige registrerede arbejdslgshed i 2006 var 1,3 % af arbejds-
styrken. Dette forteller kun en del af historien, da flytning af udenlandsk
arbejdskraft til Island har aldrig far veeret sa stor som i de sidste ar. Den
store efterspargsel for arbejdskraft har bidraget til stekre lgnstigninger.
Islands statistiks lgnindeks viser en stigning i timelgn pa 9,6% i 2006.
Sammen med lgnstigninger har nedsztning af indkomstskat blandt flere
faktorer bidraget til en stigning i den disponible indkomst kabekraft, som
er estimeret at har veeret 8,5 % i 2006, hvor kapitalindkomst har spillet en
stigende rolle.

Ifglge finansministeriets prognose vil den gkonomiske vaekst veere
0,7 % i 2007. Naeste ar farventes veeksten at veere 1,2 % og 2,1 % i ar
2009. Den gkonomiske veekst forventes dermed at blive positiv i de naste
ar, selvom den indenlandske efterspargsel forventes at blive svagere, iser
p.g.a. lavere investering, men ogsa faldende privat forbrug. Den gkono-
miske vaekst i de naste ar vil derfor veere drevet at forbedring i betalings-
balancen, hvor bade importen mindskes og eksporten gges. Arbejdslgs-
heden forventes at vaere 1,1 %, 2,9 % og 3,6 % i arene 2007, 2008 og
2009, henholdsvis. Finansiministeriet forventer at Centralbankens infla-
tionsmal vil ikke opnas far 2009. Forudsatingerne for disse prognoser
indebeerer ikke videre stordriftsinvesteringer, selvom sandsynligheden for
at der vil investeres videre i stordrift er til stede. Valutakursen forventes
at veere 118,8 indeks point i 2007, 119,3 i 2008 og 124,5 i 2009, som
bregrundes hovedsageligt med at Centralbankens styringsrente forventes
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at bevares hgj i 2007 og 2008 (13,3 % og 11,8 % hhv.) far renten vil veere

vil komme ned til 6,8 % i 2009,

Tabell 4.1 Nyckeltal for Islands ekonomi. Procentuell férandring !

)

Mdr. kronor

2006 2006 2007 2008

Fasta priser
Hushallens konsumtionsutgifter 686,5 4,6 -0,1 -0,3
Offentliga konsumtionsutgifter 280,7 2,9 2,8 2,5
Fasta bruttoinvesteringar 365,6 13 -24,1 -14
Naringsliv 255,6 13,8 -35,3 -32,9
Bostader 74,8 17,2 -5 0
Myndigheter 35,1 0,8 16,3 45,2
Lagerinvesteringar? 13,3 1,1 -1 0
Total inhemsk efterfragan 1346,1 7,4 -6,7 -2,8
Export 372,2 -5,6 11,5 11,7
Import 576,5 8,8 -11,5 -3,7
Bruttonationalprodukt 1141,7 2,6 0,9 2,9
Sysselséttning, personer 156,7 157,5 155,3
Arbetsldshet (% av arbetskraften) 1,3 1,8 3,2
Konsumtionsprisindex 6,8 3,6 25
Lon? 9,6 7 4
Effektiv valutakurs® 11,7 1,6 31
Bytesforhallande 1,3 0 -0,4
Bytesbalans (% av BNP). -26,7 -15,8 -9,9
3-ménaders penningmarknadsranta (niva) 11,9 13,3 12,2

1) Beréknat i fasta 2000-priser.

2) Forandring i procent av féregéende ars BNP.
3) Antal 1000-arsverk.

4) Timlon.

5) Positivt tal innebar depreciering.

Kallor: Statistik Island och Finansdepartementet.

4.3 Udsigterne pa mellemlangt sigt

Finansministeriet har gjort prognoser for perioden 2008-2012. | sagens
natur er den slags prognoser altid preeget af en stor usikkerhed. Resultatet
genspagler hovedsageligt de forudsatnigner og det teoretiske grundlag
som anvendes for fremrengingen. Trods dette kan resultatet give en fore-
stilling om fremtiden og dermed eventuellt blive en vejledining for den

gkonomiske politik.

Prognoserne viser at den arlige gkonimsike veekst forventes at blive
1,9 % under perioden 2007-2012 sammenlignet med 5,4 % over perioden
2003-2006. Over perioden 2003-2006 var den gennemsnittlige beta-

! presentationen af styringsrenten er blevet endret fra kumulativ rente til nominel rente. Selvom
den nominelle rente er lavere end den kumulative, er der ikke tale om en egentlig nedseetning af

renten.
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lingsbalance negativ pa 14,5 % af BNP men kommer til med at falde ned
til 8,3 % i perioden 2007-2012. Dette er baseret pa forudsetninger om
gget eksport og til dels en depreciering af valutakursen.
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Kallor: Statistik Island och Finansdepartementet.






5 Norge

5.1 Den gkonomiske politikken

Den norske regjeringen vil fare en gkonomisk politikk som legger til rette
for arbeid til alle, fortsatt gkonomisk vekst, en barekraftig utvikling, en
mer retteferdig fordeling og styrking av velferdsordningene. De ulike
delene av den gkonomiske politikken ma virke sammen for & na disse
malene.

Finanspolitikken er lagt opp med utgangspunkt i retningslinjer som
innebzrer at petroleumsinntektene gradvis fases inn i norsk gkonomi, om
lag i takt med utviklingen i forventet realavkastning av Statens pensjons-
fond — Utland (handlingsregelen). Budsjettpolitikken er dermed gitt en
mellomlangsiktig forankring. Samtidig understreker retningslinjene at
hensynet til en stabil gkonomisk utvikling skal tillegges betydelig vekt i
den lgpende utformingen av budsjettpolitikken.

Pengepolitikken skal sikte mot stabilitet i den norske krones verdi,
nasjonalt og i forhold til Norges handelspartnere. Den operative gjennom-
faringen av pengepolitikken skal rettes inn mot lav og stabil inflasjon,
definert som en arsvekst i konsumprisene som over tid er neaer 2,5 pst. Av
forskriften faglger det at pengepolitikken skal bidra til & stabilisere
utviklingen i produksjon og sysselsetting og til stabile forventninger om
valutakursutviklingen. Budsjett- og pengepolitikken ma virke sammen for
a bidra til en balansert utvikling i norsk gkonomi.

Regjeringen legger opp til & holde bruken av petroleumsinntekter pa et
niva som understgtter en fortsatt balansert utvikling i norsk gkonomi, i
overensstemmelse med de rammer handlingsregelen setter. Etter fire ar
med sterk vekst preges norsk gkonomi av hgy aktivitet og et stramt ar-
beidsmarked. Veksten i sysselsettingen har veert rekordhgy, arbeidsle-
digheten har falt til et sveert lavt niva, og lgnnsveksten har tatt seg opp.
Konjunktursituasjonen tilsier dermed at bruken av petroleumsinntekter
gker langsommere enn forventet realavkastning av Statens pensjonsfond
— Utland i 2008. | Nasjonalbudsjettet for 2008 (NB08) legges det opp til
et strukturelt, oljekorrigert underskudd i 2008 pa 76,8 mrd. 2008-Kroner.
Dette er 7 mrd. kroner under forventet fondsavkastning og utgjer om lag
3,7 pst. av fondskapitalen ved inngangen til aret. Forslaget innebzrer en
gkning i det strukturelle, oljekorrigerte underskuddet pa 5,4 mrd. kroner
fra 2007 til 2008, malt i 2008-priser. Regnet som andel av trend-BNP for
Fastlands-Norge er gkningen Y prosentpoeng. Skatte- og avgiftsnivaet
holdes uendret.
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5.2 Den gkonomiske utviklingen

Norsk gkonomi er inne i en kraftig hgykonjunktur. Siden varen 2003 har
den arlige veksten i fastlandsgkonomien vaert over 4% pst. i gjennomsnitt.
Veksten har veert bredt basert, med sterk oppgang i bade vare- og tje-
nesteproduserende sektorer. Vi ma helt tilbake til begynnelsen av 1970-
arene for a finne en tilsvarende sterk vekstperiode. Lave renter har bidratt
til at husholdningenes ettersparsel har gkt raskere enn deres inntekter.
Ogsa hgye oljeinvesteringer og en sveart gunstig utvikling i markedene
for norsk eksport har bidratt til oppgangen i norsk gkonomi. Sysselsettin-
gen har etter hvert gkt markert, og arbeidsledigheten har kommet ned pa
sitt laveste niva pa nesten 20 ar. Samtidig melder stadig flere naringer na
om mangel pa kvalifisert arbeidskraft, og lennsveksten tiltar.

| NBO8 anslas BNP-veksten i fastlandsgkonomien til 5 pst. i ar, 1%
prosentpoeng mer enn lagt til grunn i Revidert nasjonalbudsjett 2007
(RNBO7). Anslaget innebeerer at 2007 blir det fjerde aret pa rad med
sveert hgy vekst. Framover legges det til grunn en utvikling der veksten i
fastlandsgkonomien gradvis avtar ned mot trendvekst. 1 2008 anslas
veksten i BNP for Fastlands-Norge til 2% pst.

Den sterke veksten i verdiskapingen i fastlandsgkonomien gjenspeiles
i arbeidsmarkedet. Forelgpige nasjonalregnskapstall viser at sysselsettin-
gen gkte med hele 72 000 personer fra 2005 til 2006, og ifelge Statistisk
sentralbyras arbeidskraftundersgkelse var det i perioden mai-juli i ar sys-
selsatt 84 000 flere enn i samme periode i fjor. | NBO8 anslas sysselset-
tingen & gke med 85 000 personer i 2007 og 25 000 personer i 2008. An-
slaget for 2007 innebzrer den sterkeste sysselsettingsveksten som noen-
sinne er registrert i Norge.

En del av oppgangen i sysselsettingen de siste arene har et motstykke i
tilstramming av arbeidskraft til Norge fra andre land. Samtidig har det
ogsa veert betydelig vekst i den norske arbeidsstyrken. Yrkesdeltakelsen
har gkt klart, serlig blant eldre kvinner og ungdom. Arbeidsledigheten
har falt til det laveste nivaet siden slutten av 1980-tallet. | tremanederspe-
rioden mai-juli i ar utgjorde ledigheten 2,5 pst. av arbeidsstyrken, malt
etter ILOs definisjon og justert for sesongvariasjoner. Det er 1,1 prosent-
poeng lavere enn i samme periode i fjor, og nesten en halvering av le-
digheten siden sommeren 2005. | NBO8 er ledigheten anslatt til 2% pst.
av arbeidsstyrken som gjennomsnitt bade for 2007 og 2008.

Lannsveksten holdt seg lenge lavere i denne konjunkturoppgangen enn
i tidligere oppgangsperioder. Hayt kostnadsniva i deler av konkurranseut-
satt sektor, gkte muligheter for utflytting av norsk produksjon, lav
prisvekst og gkt tilbud av arbeidskraft fra de nye EU-landene er faktorer
som trolig har virket modererende pa lgnnsveksten de siste arene. Ar-
beidsledigheten i ar og neste ar anslas i NBO8 a bli klart lavere enn den
var i hgykonjunkturen pa slutten av 1990-tallet. Hay kapasitetsutnytting
kan gi kamp om ressursene. | en situasjon med god lgnnsomhet i bedrif-
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tene kan dette sla ut i en sterkere lgnns- og prisvekst framover enn det vi
har sett hittil. Informasjon for innevaerende ar tyder pa at lgnnsveksten -
som steg fra 3,3 pst. i 2005 til 4,1 pst. i 2006 - na tiltar ytterligere. | NBO8
anslas arslgnnsveksten til 5 pst. bade i ar og neste ar. For innevearende ar
innebzrer dette en oppjustering pa ¥ prosentpoeng fra RNBO7. Til sam-
menlikning anslas veksten i lannskostnadene hos vare handelspartnere til
3Y4 pst. i ar og 3% pst. neste ar.

Konsumprisveksten (KPI) har hittil i ar holdt seg lav, sarlig som falge
av prisnedgang pa elektrisitet. Prisene pa importerte konsumvarer har
fortsatt & falle, mens prisveksten pa norskproduserte varer og tjenester har
tatt seg opp. Konsumprisene gkte med 0,4 pst. fra august i fjor til august i
ar, og med 1,8 pst. justert for avgiftsendringer og utenom energivarer
(KPI-JAE). Det ser na ut til at utviklingen i energiprisene vil trekke kon-
sumprisveksten ned med 1 prosentpoeng i inneveerende ar, for deretter a
trekke prisveksten opp igjen neste ar. | NBO8 anslas KPI & gke med %
pst. i 2007 og 2% pst. i 2008. Veksten i KPI-JAE anslas a ta seg opp fra
1% pst. i ar til 2 pst. neste ar. Forventningene om sterkere oppgang i KPI-
JAE neste ar ma bl.a. ses i sasmmenheng med at veksten i lgnnskostnade-
ne har gkt.

5.3 Utsiktene pa mellomlang sikt

| NBO8 anslas veksten i fastlandsgkonomien til 4% pst. pr. ar for arene
2004-2007. Dette er om lag 1% prosentpoeng over gjennomsnittet for
perioden 1970-2006, som er anslatt til 2% pst. Om lag 2% prosentpoeng
av denne veksten kan fares tilbake til utviklingen i arbeidsproduktivite-
ten, mens ¥4 prosentpoeng skyldes gkt arbeidsinnsats.

Produktivitetsveksten var hgy i arene 2004 — 2006. Forelgpige nasjo-
nalregnskapstall tyder imidlertid pa en avdemping i produktivitetsveksten
den siste tiden, slik en ofte ser nar gkonomien neermer seg en konjunktur-
topp. For firearsperioden 2004-2007 anslas den gjennomsnittlige veksten
i arbeidsproduktiviteten na til rundt 2% pst. pr. ar, dvs. om lag som det
historiske gjennomsnittet. For de siste fire arene sett under ett, kan der-
med den unormalt sterke veksten i gkonomien fares tilbake til en gkning i
arbeidsinnsatsen (malt i timeverk) pa om lag 2 pst. pr. ar. Nesten hele
denne oppgangen i arbeidsinnsats kan fares tilbake til en vekst i antall
sysselsatte personer pa om lag 185 000 personer gjennom perioden, hvo-
rav anslagsvis 20 pst. kan tilskrives gkt innvandring (bade kortsiktig ar-
beidsinnvandring og annen innvandring). Det knytter seg usikkerhet til
slike anslag.

Historisk sett er yrkesdeltakelsen na hgy i Norge, mens arbeidsle-
digheten er lav. Det trekker i retning av at rommet for vekst i timeverkene
er svert begrenset, utover det som fglger av den underliggende veksten i
arbeidsstyrken pa om lag ¥ pst. pr. ar. Videre kan konjunktursituasjonen
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tilsi en moderat produktivitetsvekst de neermeste arene. Med en gjen-
nomsnittlig produktivitetsvekst i fastlandsgkonomien pa i stgrrelsesorden
1%4-2 pst. kan veksten i produksjonskapasiteten i Fastlands-Norge i arene
fram mot 2012 anslas til 2Y4-2% pst. pr. ar.

I NBO8 er avdempingen i veksten i fastlandsgkonomien fra 2007 til
2008 anslatt & fortsette i perioden 2009-2012. Det ventes videre nedgang i
veksten i privat konsum og i fastlandsinvesteringene, noe som bl.a. ma
ses i sammenheng med at pengemarkedsrentene anslas a stige ytterligere
noe neste ar. Videre ventes det nedgang i oljeinvesteringene gjennom
perioden 2009-2012 sett under ett.

I tillegg til disse forholdene vil veksten i norsk gkonomi avhenge av
etterspgrselsimpulsene fra budsjettpolitikken. | anslagene i NBO8 er det
teknisk lagt til grunn om lag samme impuls fra budsjettpolitikken i arene
framover som anslatt for 2008.

Tabell 5.1 Nyckeltal fér Norges ekonomi. Procentuell ft’)réndring“.

Mdr. kronor
2006 2006 2007 2008
Fasta priser
Hushallens konsumtion 873,6 4,4 6,0 3,5
Offentlig konsumtion 418,2 3,3 3,1 2,3
Fasta bruttoinvesteringar 399,7 7,4 9,9 1,3
Varav:
Oljeverksamhet 95,5 4.4 15,0 0,0
Fastlands-foretag 135,6 8,5 10,7 4,0
Bostader 92,2 6,5 6,0 -1,8
Myndigheter 58,3 9,1 8,6 2,0
Lagerinvesteringar® 67,4 0,5 0,0 0,1
Total inhemsk efterfrgan 1758,9 5.2 6,0 2,5
Export (ex.skip, platformer og petroleum) 271,5 59 8,0 4,3
Import 609,7 8,2 8,3 3,8
Bruttonationalprodukt 2151,7 2,8 35 3,1
Varav: Fastlands-Norge 1563,2 4,6 5 2,8
Sysselséttning, personer .. 31 3,5 1,0
Arbetsloshet (% av arbetskraften) .. 3,4 2,5 2,5
Konsumtionsprisindex .. 2,3 0,6 2,6
Lon® .. 41 5 5
Effektiv valutakurs” . 0,4 -0,8 -0,2
Bytesforhallande .. 10,5 -3,5 -3,3
Bytesbalans (% av BNP). .. 16,4 13,0 11,4
3-ménaders penningmarknadsranta (niva) .. 3,1 4,8 5,9

1) Berdknat i fasta priser, basér 2003.

2) Forandring i % av féregaende ars BNP.
3) Arslon.

4) Positivt tal innebar depreciering.

Kallor: Statistisk sentralbyrd og Finansdepartementet.
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Med disse forutsetningene kan veksten i fastlandsgkonomien i arene
2009-2012 bli noe lavere enn trendveksten. Dette vil dempe presset pa
arbeidskraftressursene, og ledigheten vil kunne stige litt i arene framover.
Ledigheten er likevel ventet & holde seg klart under gjennomsnittet for de
siste 25 arene.
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Figur 5.2 Det offentliga finansiella sparandet, % av BNP.
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BNP-tillvaxt och arbetsloshet
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Figur 5.3 BNP-tillvaxt och arbetsldsheten, % férandring

Prisutveckling
10
8 A
|/
4
2 ]
0 ‘ ‘ ‘ ‘
1985 1990 1995 2000 2005

Figur 5.4 Konsumentprisindex.
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Figur 5.5 Bytesbalans, procent av BNP.

Kéllor: Statistisk sentralbyrd og Finansdepartementet.



6 Sverige

6.1 Den ekonomiska politiken

Sveriges offentliga finanser fortsétter att utvecklas starkt och utvecklin-
gen lever val upp till stabilitets- och tillvaxtpaktens krav. Det av riksda-
gen beslutade malet for den offentliga sektorns finansiella sparande satter
ramarna for finanspolitiken. Under varen 2007 justerades malet, efter
beslut av Riksdagen, fran ett dverskott pa 2 procent till 1 procent av BNP
over konjunkturcykeln. Justeringen gjordes med anledning av Eurostats
beslut att sparandet i premiepensionssystemet ska redovisas i nationalra-
kenskapernas hushallssektor i stallet for som hittills i den offentliga sek-
torn. Enligt Budgetpropositionen 2008 (Prop 2007/08:1) var éverskottet
aren 2000-2006 i genomsnitt 1,1 procent av BNP och det bedoms i ge-
nomsnitt uppga till 3,1 procent av BNP under perioden 2007-2010.

I 2007 ars varproposition utvecklade regeringen principerna for det fi-
nanspolitiska ramverket. Regeringen slog fast att malet for den offentliga
sektorns finansiella sparande behdver uppratthallas under den nuvarande
mandatperioden och sa lange det ar nédvandigt for att de offentliga finan-
serna ska utvecklas pa ett langsiktigt uthalligt satt. Ett dverskott i enlighet
med det fastlagda malet skapar en stabil grund for att méta de utmaningar
som féljer av den framtida 6kningen av andelen &ldre i befolkningen. Det
flerariga utgiftstakets framsta uppgift ar att ge forutsattningar att uppna
overskottsmalet. Regeringen avser att tydligt ange vilka Overvaganden
som ligger till grund for beddmningarna och férslagen rérande utgiftsta-
kets niva. | det sammanhanget ska bedémningar av bl.a. efterstravade
skattenivaer och risker och osakerheter i de takbegransade utgifternas
utveckling beaktas. Regeringen avser ocksa att i de ekonomiska varpro-
positionerna gdra en beddmning av och redovisa ett lampligt utgiftstak
for det tredje tillkommande aret. Darmed sékerstalls finanspolitikens
medelfristiga perspektiv. Slutligen ska statsbudgeten utformas pa ett satt
som ar férenligt med de grundldggande principerna om fullstandig brutto-
redovisning.

Det finns inte nagot enskilt inflationsmatt som i varje given tidpunkt
alltid visar vilken penningpolitik som behdvs. Penningpolitiken verkar
med efterslapning och inriktas normalt pa att inflationsmalet skall uppnas
inom tva till tre ar. Den tidshorisonten ger ocksa utrymme att ta hansyn
till utvecklingen i den reala ekonomin. Pa det sattet fors en flexibel pen-
ningpolitik. Fran och med 2007 redovisar Riksbanken ocksa en prognos
for reporéntan for att tydliggéra penningpolitiken. Inflationstrycket har
gradvis borjat stiga fran en mycket lag niva och det underliggande infla-
tionstrycket forvantas stiga relativt snabbt under 2008 och 2009 for att
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dampas nagot 2010. I juni 2005 sankte Riksbanken styrrantan till histo-
riskt laga 1,5 procent. Darefter har Riksbanken successivt hojt styrrantan.

6.2 Den ekonomiska utvecklingen

Den svenska BNP-tillvaxten véntas bli fortsatt hog 2007 och 2008. Va-
ruexporttillvaxten har bromsat in i ar men aterhamtar sig under 2008 da
efterfrdgan pa svenska produkter i utlandet starks pa nytt. De senaste
arens starka investeringstillvaxt nar sin topp i ar. | takt med att den ut-
byggda produktionskapaciteten tas i ansprak och att rantelagret blir
hogre, forutses investeringarna véaxa ldngsammare 2008. Den inhemska
efterfragan blir trots detta god till fljd av att hushallens konsumtion van-
tas vixa kraftigt. Okande sysselsattning, inkomstskatteséankningar, och en
i utgangslaget god formogenhetsstallning véntas bidra till en hog kon-
sumtionstillvéaxt, framfor allt under 2008. Den offentliga konsumtionen
Okar inom kommunsektorn och gynnas av starka kommunfinanser.

Sysselsattningen vande upp for tva ar sedan. Den har under det senaste
aret okat i snabb takt, samtidigt som arbetslosheten minskat betydligt.
Efterfragan pa arbetskraft ar fortsatt stark, antalet nyanmélda lediga plat-
ser ligger pa en hog niva, och foretagens anstallningsplaner &r positiva.
Sysselsattningen fortsatter darfor att stiga 2007 och 2008. Antalet arbeta-
de timmar véxer snabbt, framfor allt i ar, vilket innebér till att produktivi-
tetstillvaxten ddmpas. Trots att de arbetsmarknadspolitiska programmen
minskats kraftigt sedan slutet av 2006 har den 6ppna arbetsldsheten fort-
satt att sjunka. Bade den Gppna och totala arbetslosheten, dvs. summan av
Oppen arbetsléshet och personer i arbetsmarknadspolitiska program, fort-
sétter att sjunka under resten av 2007 och 2008.

6.3 Utsikterna pa medellang sikt

Pa langre sikt ar det svart att forutsaga konjunktursvangningar. Beraknin-
garna fér 2009 och 2010 grundar sig darfor pa bedémningar om hur stort
resursutnyttjandet ar samt p& den potentiella tillvéxttakten i ekonomin. Ar
2008 bedoms resursnyttjandet pa arbetsmarknaden vara hogt, trots att
vidtagna reformer bl.a. pa arbetsmarknadsomradet bidrar till ett 6kat ar-
betskraftutbud. Det leder till att I6nerna och inflationen 6kar mer &n vad
som ar forenligt med Riksbankens inflationsmal. Riksbanken hojer darfor
reporéntan till som hogst 4,75 % 2009. Hoga arbetskraftskostnader och
hog ranta leder till att tillvaxten i dampas och BNP 6kar langsammare an
potentiell BNP saval 2009 som 2010. Sysselsattningen okar endast mar-
ginellt under perioden och den Oppna arbetslosheten stiger fran 4,0 %
2008 till 4,3 % 2010. Den s.k. totala arbetslosheten, dvs. dppen ar-
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betsldshet inklusive andelen deltagare i arbetsmarknadspolitiska program,

stiger till 6,2 %.

Tabell 6.1 Nyckeltal for Sveriges ekonomi. Procentuell férandring :

)

Mdr. kronor

2006 2006 2007 2008

Fasta priser
Hushallens konsumtionsutgifter 1338 2,8 3,0 3,8
Offentliga konsumtionsutgifter 759 1,8 1,6 1
Fasta bruttoinvesteringar 507 7,9 9,4 4,6
Naringsliv 336 6,4 11,4 4,4
Bostader 90 14,3 7,5 3,4
Myndigheter 82 7,8 3 6,7
Lagerinvesteringar? 0 0,0 0,2 0,0
Total inhemsk efterfragan 2605 35 4,1 3,2
Export 1451 8,7 5,3 6
Import 1225 7,9 7,4 6,5
Bruttonationalprodukt 2832 4,2 3,2 3,2
Sysselséttning, personer 1,8 2,3 1,2
Arbetsléshet (% av arbetskraften) 7,1 6 55
Konsumtionsprisindex 1,4 2,2 2,8
Lon® 3,4 4.4 51
Effektiv valutakurs® -0,74 3,1 -2,07
Bytesforhallande -0,8 1,6 0,2
Bytesbalans (% av BNP). 7,2 7,3 7,4
3-manaders penningmarknadsranta (niva) 3,07 4,1 4,6

1) Beréknat i fasta priser, referensar 2006.
2) Forandring i % av féregdende ars BNP.

3) Loneindex, procentuell férandring enligt Nationalrékenskapernas definition.

4) Positivt tal innebar depreciering.

Kalla: Finansdepartementet.
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Figur 6.1 Korta och l&nga nominella rantor, procent.
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Figur 6.2 Det offentliga finansiella sparandet, % av BNP.
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Figur 6.3 BNP-tillvaxt och arbetsldsheten, % forandring.
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Figur 6.5 Relativ I6nekostnad per producerad enhet.
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Figur 6.6 Byteshalans, procent av BNP.

Kalla: Finansdepartementet.
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