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II. Politiques macroéconomiques

Vue d’ensemble

Lorientation des politiques macroéconomiques a été extrémement favo-
rable a la croissance. Les mesures de détente budgétaire décidées par les autori-
tés représentent 1% pour cent du PIB en 2002 et font suite a une stimulation de
méme ampleur I'an dernier. Les taux d’intérét nominaux sont restés faibles
en 2001, et comme il s’est produit dans le méme temps une accélération de
I'inflation accompagnée d’'une dépréciation de 8 pour cent du taux de change
effectif par rapport a 2000, les taux d'intérét réels sont tombés a des niveaux trés
bas dans le courant de 'année. Toutefois, la baisse des cours des actions a sans
doute largement atténué l'effet que la faiblesse des taux d'intérét et la déprécia-
tion du taux de change pouvaient avoir sur la situation financiere globale et, par-
tant, sur la production. Depuis lors, les conditions monétaires se sont un peu
durcies, car la monnaie s’est appréciée jusqu’au printemps et les taux d’'intérét
ont augmenté.

Laccélération de l'inflation, dont le taux a franchi en 2001 la limite supé-
rieure de la marge de tolérance définie par la Riksbank, sous I'effet de pressions
internes particulierement fortes, donne a penser que l'utilisation des ressources
en 2000 a été supérieure a celle attendue par les autorités a I'’époque. Cela expli-
que les révisions en hausse du PIB et les augmentations de salaires intervenues
ultérieurement. Si le taux des prises en pension a été relevé de % de point de
pourcentage en 2000, certains signes indiquent que les politiques macroéconomi-
ques ont été trop expansionnistes cette année-la. La conduite de la politique
monétaire pendant toute I'année 2001 et la premiére moitié de 2002 peut donc
s'interpréter comme un effort d’ajustement dans le sens d’'une plus grande neu-
tralité. Alors que les autorités monétaires d’'autres pays ont abaissé leurs taux
directeurs en réaction a la faiblesse de la demande, la Riksbank a maintenu le
taux des prises en pension a un niveau pratiquement inchangé et, avec les releve-
ments opérés en mars et en avril de cette année, elle a été la premiére des gran-
des banques centrales a s’engager sur la voie d'une politique plus restrictive. Le
retour a des taux de croissance supérieurs au potentiel étant imminent et 'infla-
tion sous-jacente se maintenant largement au-dessus de I'objectif de 2 pour cent,
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la Riksbank devra sans doute relever a nouveau les taux d’intérét dans le courant
de I'année qui vient.

Lexcédent budgétaire structurel devrait Iégérement dépasser I'objectif
de 2 pour cent du PIB cette année, malgré les vigoureuses mesures de relance qui
se succedent chaque année depuis 1999, principalement sous la forme de réduc-
tions de I'impot sur le revenu. La baisse des taux d'imposition marginaux a ren-
forcé le potentiel d’'offre de I'économie, mais des mesures moins opportunes ont
également été prises, notamment un allégement de la fiscalité du patrimoine. Le
rapport de la consommation des administrations publiques au PIB a augmenté de
Y5 point de pourcentage en 2001 et il semble devoir s’inscrire de nouveau en
hausse cette année. La marge d’action budgétaire a désormais quasiment dis-
paru, étant donné I'objectif fixé par les autorités en matiere d’excédent. En outre,
dans la situation économique actuelle, toute impulsion supplémentaire donnée a
la demande serait préjudiciable et obligerait sans doute la Riksbank a réagir
vigoureusement pour en neutraliser les effets.

Dans I'immédiat, le principal enjeu de la politique budgétaire est de garan-
tir le bon fonctionnement du systeme de plafonnement des dépenses publiques,
actuellement soumis a des pressions croissantes. Si le recours aux dépenses fisca-
les et a d’autres moyens de contourner le dispositif en place a été jusqu’a présent
plutdt limité, de telles mesures ont néanmoins été prises ex post pour masquer les
mauvaises surprises, mais aussi pour « se ménager une réserve » en vue de dépen-
ses discrétionnaires supplémentaires. Le fond du probléeme est qu'il n'y a pratique-
ment plus aucune marge de sécurité ni cette année ni les suivantes. Il est donc
impératif pour des raisons de prudence de respecter les plafonds de dépenses, et
il faudra aussi veiller a rétablir des marges de sécurité suffisantes pour I'avenir.
Dans cette perspective, c’est donc a la fois de la volonté de maitriser les dépenses
publiques (voir chapitre Ill) et de I'élargissement des bases d’'imposition, notam-
ment par des mesures visant a stimuler I'offre de main-d’ceuvre (voir chapitre 1V),
que dépendra en fait la possibilité de procéder a de nouvelles réductions d'imp6ots.

La derniere section de ce chapitre aborde quelques-unes des questions
qui ont retenu I'attention dans le débat public sur les politiques de stabilisation
que la Suede devrait adopter si elle décidait d’entrer dans la zone euro. Le cadre
actuel de la politique monétaire s’est révélé satisfaisant jusqu'ici et il faut recon-
naitre que sans une politique monétaire indépendante, la Suéde aurait sans
doute plus de mal a faire face a des chocs asymétriques au moyen de mesures de
stabilisation actives. Toutefois, a condition d’étre strictement respecté, I'objectif
actuel d’excédent budgétaire, fixé a 2 pour cent du PIB apres correction des varia-
tions conjoncturelles, offre encore aux autorités une marge de manceuvre tres
confortable pour assouplir si nécessaire la politique budgétaire en cas de ralentis-
sement de I'activité. Quoi qu'il en soit, certains se sont demandé si la participa-

N

tion a part entiere du pays a I'Union économique et monétaire (UEM) ne
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risquerait pas de faire peser une menace supplémentaire sur la stabilité des prix
et méme de rendre I'objectif de plein emploi plus difficile a réaliser. Plusieurs
aspects essentiels de ces questions sont abordés ci-apres.

La politique monétaire doit faire face a la pression de l'inflation
Des facteurs de second plan influent sur les conditions monétaires

Dans le cadre du dispositif actuel, le taux de change n’influe sur les déci-
sions de politique monétaire que de facon indirecte, par le biais de son incidence
sur l'inflation (future). D’ordinaire, I'évolution du taux de change revét une impor-
tance secondaire, mais au cours des deux derniéres années, la couronne a connu
d’amples fluctuations qui ont parfois pesé sur 'action des autorités. Le taux de
change effectif nominal s’est déprécié de plus de 15 pour cent durant les quinze
mois qui se sont achevés en septembre 2001, mais il s’est toutefois redressé de
quelque 5 pour cent aprées avoir atteint son point le plus bas (graphique 9). Si I'évo-
lution de la parité dollar/couronne reflete dans une large mesure les variations du
dollar, les fluctuations prononcées de la couronne face a I'euro sont plus difficiles a
expliquer. Elles ne peuvent étre attribuées que dans une mesure limitée a des
changements qui se seraient produits dans la situation macroéconomique fonda-
mentale de la Suede, qui est restée relativement saine tout au long de la période
considérée. Trois facteurs d’un autre ordre semblent en revanche avoir joué un role
important, méme si 'on ne peut pas dire exactement quelle a été leur portée.

— Premiérement, I’évolution du différentiel de taux d’intérét a court terme
par rapport a '’euro a probablement eu une incidence. Le taux de
change a commencé a s’affaiblir au moment méme ou cet écart est
devenu négatif, et il a commencé a s’apprécier en septembre 2001,
lorsqu'’il est redevenu favorable a la couronne.

— Deuxiemement, les flux de capitaux liés a la bulle qui s’est formée sur le
marché boursier (voir ci-aprés) semblent avoir contribué pour une
bonne part a I'appréciation de la couronne vis-a-vis de I'euro jusqu’au
printemps 2000 puis a son fléchissement ultérieur. Durant cette
période, I'évolution de la parité dollar/couronne a été étroitement liée
a celle de I'indice boursier.

— Troisiemement, le redressement de la couronne qui s’est produit au début
de cette année traduit dans une certaine mesure les réactions du mar-
ché face aux signaux annoncant une éventuelle participation de la
Sueéde a l'euro et la possibilité d'un référendum au printemps de 2003.
Une appréciation de la couronne vis-a-vis de I'euro est ainsi intervenue,
a mesure que le marché faisait converger la parité entre les deux mon-
naies vers le niveau percu comme étant le plus probable (de I'avis
général, entre 8.5 et 8.7 couronnes) pour I'entrée du pays dans 'UEM.
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Graphique 9. Evolution des taux de change
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Source :

Statistics Sweden ; OCDE.
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Graphique 10. Cycle des marchés boursiers en Suéde, dans la zone euro
et aux Etats-Unis
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1. Rapport entre I'indice global du marché et le total des gains nets (de I'année précédente).
Source : Statistics Sweden ; Datastream ; OCDE.
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Comme on vient de le voir, les flux de capitaux qui ont accompagné la
chute marquée des cours des actions (tout comme la forte hausse précédente)
ont apparemment eu une incidence considérable sur I’évolution du taux de
change, puisqu’au moment ou la Bourse a atteint des sommets, 40 pour cent
environ des titres étaient entre les mains d’investisseurs étrangers. Depuis
quelques années, le cycle boursier en Suede présente le méme profil temporel
que dans la zone euro et aux Etats-Unis, mais il existe pourtant des différences
importantes. La Suede est spécialisée dans les technologies de l'information et
des communications (TIC), en particulier dans les équipements de télécommu-
nications, secteur ol les cours des actions ont enregistré des variations particu-
lierement marquées depuis le début de 1999 (graphique 10). L'industrie des
télécommunications représente environ 20 pour cent de la capitalisation bour-
siére totale, et Ericsson & lui seul en cumule 12 pour cent’. Etant donné le réle
important que joue le secteur des TIC dans le cycle boursier (et dans le cycle
économique en général), I'indice général des valeurs cotées en Suede a davan-
tage fluctué que les indices servant de référence dans d’autres pays, en parti-
culier aux Etats-Unis®. A la fin de 2001, la capitalisation boursiere de toutes les
valeurs inscrites a la cote avoisinait 140 pour cent du PIB, soit 42 points de pour-
centage de plus que trois ans auparavant, mais 62 points de pourcentage de
moins qu’en juin 2000, lorsque la bulle boursiere atteignait pratiquement son
maximum (tableau 9).

Tableau 9. Participation dans les entreprises suédoises cotées, par secteur'

Variation
Décembre | Décembre Juin Décembre . . R
Décembre  Juin 2000 a
1998 1999 2000 2001 1998 3 décembre
juin 2000 2001
Pourcentage Milliards de couronnes suédoises
Secteur public 7.7 175 433 270 258 -163
Entreprises financiéres 19.8 452 791 591 339 -199
OPCVM 9.1 208 331 285 122 —-46
Entreprises non financieres 6.9 157 238 220 81 -18
Ménages' 21.9 501 689 488 188 =201
Participations étrangéres? 34.6 791 1 859 1003 1 068 -856
Total 100.0 2285 4341 2 858 2056 -1483
En pourcentage du PIB® - 99 203 141 104 -62

1. Y compris les actions détenues par des institutions a but non lucratif au service des ménages.

2. Cette statistique est fondée sur des informations venant du Dépositaire central des titres. Dans les participations
étrangéres sont compris tous les investisseurs basés a I'étranger, méme s'ils appartiennent en totalité ou en partie
a des résidents ou a des entreprises suédoises.

3. Les chiffres sont calculés en utilisant le PIB annualisé pour les trimestres correspondants.

Source :  Statistics Sweden.
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Mise en eeuvre de la politique monétaire en 2001 et au début de 2002

La réaction de la Riksbank face au ralentissement de I'activité a été beau-
coup plus modérée que celle de ses homologues d’autre pays, en particulier la
Banque centrale européenne (BCE), qui a abaissé son taux directeur de 1% point
de pourcentage depuis le point de retournement du cycle. De son c6té, en effet,
la Riksbank a relevé le taux des prises en pension de Y4 de point de pourcentage
en décembre 2000 (le portant ainsi a 4 pour cent), puis une nouvelle fois de
25 points de base en juillet 2001 (graphique 11). Elle I'a ensuite fait redescendre
de ¥ point de pourcentage apres les attentats de septembre 2001 aux Etats-Unis,
parallelement aux baisses opérées par les autres banques centrales, et il est resté
a3.75 jusqu'a ce que deux nouvelles hausses, en mars et en avril de cette année,
ne le fassent remonter a 4 pour cent.

La Suede ayant abordé la phase descendante du cycle avec les taux
d’'intérét directeurs pratiquement les plus bas de la zone de 'OCDE (derriére le
Japon et la Suisse), I'action relativement modérée de la Riksbank tient en partie
au fait que la marge de manceuvre était au départ limitée’. En outre, le fléchis-
sement de la conjoncture a malheureusement coincidé avec la forte poussée de
I'inflation qui s’est produite au printemps de 2001 (tableau 10), principalement
du fait de facteurs internes, l'inflation intérieure sous-jacente étant passée de
1.4 pour cent au quatrieéme trimestre de 2000 a 3.7 pour cent six mois plus tard
et a 4.7 pour cent au premier trimestre de cette année. La hausse des prix a
donc été plus forte qu’ailleurs. Qui plus est, les anticipations inflationnistes se
sont renforcées, bien qu’avec un certain décalage. D’apres 'enquéte officielle
aupres des ménages et celle de I'Institut Prospera aupres de différentes catégo-
ries professionnelles, I'inflation attendue a 12 mois d’échéance était a peu prés
de 2 pour cent au deuxieéme trimestre de 2001, mais elle dépassait 22 pour cent
au premier trimestre de 2002. Il convient de noter que l'interprétation de
I'enquéte aupres des ménages est rendue plus difficile par une rupture récente
dans les séries (voir note 3 du tableau 10). Selon I'’enquéte Prospera, les antici-
pations d’inflation a deux et cing ans sont également montées aux alentours de
25 pour cent.

Dans le régime actuel de ciblage de l'inflation a moyen terme, les prévi-
sions que publie tous les trois mois la Riksbank dans son Inflation Report jouent a
I’évidence un role important pour la prise de décision. Les prévisions ont ten-
dance a se regrouper autour de I'objectif de 2 pour cent un a deux ans a I'avance
(graphique 12). C'est aussi le cas lorsqu’on considere I'estimation de l'inflation
moyenne attendue (la prévision de l'inflation tenant compte du spectre des ris-
ques), sur laquelle s’appuie la politique monétaire. Un examen plus attentif des
raisons qui ont motivé les récents ajustements du taux des prises en pension
montre toutefois que la Riksbank a appliqué une approche pragmatique. Dans
le Inflation Report de décembre 2000, le scénario de base présenté par la Banque
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Graphique 11. Taux d’intérét a court terme
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Tableau 10. Inflation et anticipations d’inflation

2000 2001 2002
Tl T2 T3 T4 Tl T2 T3 T4 Tl
Inflation

IPCH
Suéde 1.3 1.3 1.3 1.5 1.6 3.0 3.1 3.0 2.9
Zone euro 2.1 2.1 25 2.5 3.1 2.7 2.2 2.6
Différence -0.8 -0.8 1.2 1.2 | =09 -0.1 0.4 0.8 0.3
IPC 1.2 1.2 1.3 1.7 2.9 3.1 2.8 2.9
Inflation sous-jacente' 1.5 1.3 1.3 . 1.7 3.0 3.1 3.2 3.4
Inflation sous-jacente intérieure> 0.8 0.8 1.0 1.4 2.4 3.7 4.4 4.6 4.7

Anticipations d’inflation
Enquéte auprés des ménages® 1.9 1.7 1.8 1.7 1.6 2.1 2.0 2.0 2.7
Enquéte Prospera*

Une année 1.8 1.9 1.8 1.9 1.8 2.0 - 2.6 2.6
Deux années 1.9 2.0 1.9 2.0 2.0 2.1 - 2.6 2.6
Cinq années 2.0 2.1 2.0 2.1 2.1 2.1 - 2.5 2.4

1. Mesurée par 'UNDIX, qui exclut de I'indice des prix a la consommation les paiements d'intéréts sur les logements
occupés par leur propriétaire, les impéts indirects et les subventions.

2. Mesurée par I'UNDINHX, qui, outre les éléments exclus de 'UNDIX, ignore aussi les biens qui sont en majorité
importés.

3. Anticipations d'inflation a horizon de 12 mois. La responsabilité de la réalisation de I'enquéte auprés des ménages
a été transférée de Statistics Sweden a I'Institut national de recherche économique (INRE) & compter de
janvier 2002. Bien qu’aucun changement dans la méthodologie n’ait été prévu, ce transfert a vraisemblablement
entrainé une rupture dans les séries. Dans une enquéte non officielle parallele réalisée par le INRE pour
décembre 2001, les anticipations d'inflation se situaient & 2.6 pour cent, contre 1.8 pour cent dans I'étude de Sta-
tistics Sweden.

4. Llnstitut de recherche Prospera a été chargé par la Riksbank de mener une étude sur les anticipations d’inflation
fondée sur des entretiens avec des professionnels, y compris les partenaires sociaux, les responsables des achats
et les participants au marché monétaire.

Source :  Statistics Sweden ; Institut national de recherche économique ; OCDE.

prévoyait que l'inflation sous-jacente (UND1X) s’établirait a 1.9 pour cent a la fin
de la période considérée, c’est-a-dire en deca de I'objectif de 2 pour cent.
Cependant, il était également indiqué qu’en raison du manque de symétrie des
risques, l'inflation serait en fait de 2.3 pour cent, ce qui a conduit a relever le
taux des prises en pension de % de point de pourcentage. A l'inverse, dans le
Inflation Report de la fin mai 2001, la Riksbank estimait que 'UNDI1X augmenterait
de 2.1 pour cent sur deux ans et jugeait que les risques positifs et négatifs
s’équilibraient. Le conseil d’administration a décidé de ne pas relever le taux
des prises en pension, estimant que I'écart par rapport a I'objectif d’inflation
était trop faible pour justifier un ajustement. Dans le méme temps, le taux de
change effectif a continué de s’affaiblir considérablement et les anticipations
inflationnistes se sont amplifiées. A peine deux semaines apres la publication
du Inflation Report, 1a Riksbank a signalé que I'évaluation générale des perspectives

© OCDE 2002



54 Etudes économiques de 'OCDE : Suéde
Graphique 12. Prévisions d’inflation de la Riksbank?
Pourcentage Pourcentage
4.0 4.0
A. Prévisions de l'inflation sous-jacente (UND1X) dans les récentsinflation Report
35 AN —— T42000 35
N . — = T12001
’\\-/ \.. --- T22001
y — T32001
8.0 . —— T42001 8.0
\ =+ T12002
: T T2 2002
25 25
2.0 2.0
151 N7/ ’ ~. 15
N
1.0 1.0
T+1 T+6 T+12 T+18 T+24
1996 = 100 1996 = 100
109 109
108 B. Niveau effectif de I'UNDL1X et projection de la Riksbank 108
107 107
= Niveau effectif
106 = = Inflation Report, 2000:4 106
105 105
104 104
103 103
102 102
101 101
100 100
99 ‘ ‘ ‘ 99

1999 2000

2001

1. Les chiffres concernent l'inflation sous-jacente, telle que mesurée par TUND1X.
Source : Sveriges Riksbank.
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d'inflation s’était dégradée. Elle a en outre surpris les observateurs en laissant
prévoir des interventions sur le marché des changes, et de fait la Riksbank est
passée a l'action le lendemain®. Son principal objectif était de signaler une
orientation moins expansionniste dans le cadre de la conduite globale de la
politique monétaire. De fait, a la réunion suivante, début juillet, la Riksbank a
décidé de relever le taux des prises en pension de % point de pourcentage
pour maintenir I'objectif d’inflation. Avec le recul, il s’avere qu’elle aurait pu réa-
gir plus t6t, étant donné I'affaiblissement déja manifeste de la couronne et la
forte accélération de l'inflation.

La hausse de % de point de pourcentage intervenue en mars de cette
année a été décidée a l'occasion de la publication du Inflation Report, qui annoncait
alors une inflation a deux ans de plus de 2 pour cent, avec un taux des prises en
pension inchangé. Cette estimation reposait sur une révision a la hausse de la
croissance prévue du PIB et tenait compte également de certaines inquiétudes
concernant les hausses de salaires et les anticipations inflationnistes. En outre,
I'analyse de la Riksbank reconnaissait que I'on avait sans doute précédemment
surestimé la marge de capacité disponible dans I'’économie et que la remontée
inattendue de l'inflation au printemps 2001 n’était pas attribuable qu’a des fac-
teurs temporaires. Les membres du Conseil de la politique monétaire ont
annoncé a l'avance, par des signaux tres clairs, le relevement envisagé, qui a été
intégralement pris en compte par le marché. Apres cette intervention, toutefois,
les données ont continué de confirmer le dynamisme de la conjoncture et,
contrairement a l'attente générale, I'inflation n’a pas amorcé de mouvement de
repli en mars. En conséquence, le taux des prises en pension a été de nouveau
relevé de Y de point de pourcentage a la fin du mois d’avril. Dans les mois a
venir, la politique monétaire devra étre encore sensiblement resserrée si la
demande et la production progressent au rythme que prévoit 'OCDE (chapitre I)
en retenant I'hypothése d'une augmentation des taux d'intérét de 5% pour cent
d’ici a la mi-2003.

La transmission des décisions de politique monétaire s’est probablement
améliorée par suite de I'évolution des financements hypothécaires en faveur des
préts a taux variables ces cing a dix derniéres années. Cette tendance, qui illustre
la baisse des anticipations d’inflation liée a la crédibilité renforcée du cadre
monétaire, expose aussi davantage les ménages aux variations des taux d'intérét,
ce qui rend d’autant plus important d’éviter que les anticipations inflationnistes
ne fluctuent au point d’entrainer des ajustements de taux trés marquées. Cela dit,
le choix des ménages entre les préts hypothécaires a taux variables et ceux a taux
fixes (généralement d'une durée de cinq ans) reste sensible a I'écart entre les
taux dont ils sont assortis. Celui-ci étant tombé de 2 points de pourcentage a la
fin de 1999 a seulement 1% point deux ans plus tard (graphique 13), la part des
préts a taux variables dans I'encours des nouveaux crédits immobiliers est reve-
nue de 73 pour cent en 2000 a 51 pour cent en 2001 (tableau 11).
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Graphique 13. Taux d’intérét along terme
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Tableau 11. Préts aux ménages des établissements hypothécaires, 1996-2001

1996 1997 1998 1999 2000 2001"

Total des nouveaux préts (milliards de couronnes)? 107.2 113.5 113.2 126.7 122.5 146.0
dont : (pourcentage)

Taux d'intérét variable 18.4 23.0 31.5 53.4 72.6 51.4

Taux d’intérét fixe, 1-5 ans 56.8 54.8 21.5 21.5 17.2 33.6

Taux d'intérét fixe, 5 ans et plus 24.7 22.1 46.8 25.1 10.2 14.9

Encours total des préts® (milliards de couronnes)  489.7 507.6 537.2 581.6 608.6 663.2
dont : (pourcentage)

Taux d'intérét variable 9.8 13.0 16.2 25.4 37.1 38.0
Taux d’intérét fixe, 1-5 ans 35.7 44.0 34.7 28.0 21.5 26.0
Taux d'intérét fixe, 5 ans et plus 54.5 43.1 49.1 46.6 41.3 36.0

1. Janvier-novembre.

2. Moyenne annuelle.

3. Fin de période.

Source :  Sveriges Riksbank.

Les possibilités de relance budgétaire sont épuisées

La politique budgétaire reste guidée par un triple objectif : dégager un
excédent corrigé des influences conjoncturelles de 2 pour cent du PIB sur le bud-
get des administrations publiques ; respecter les plafonds précédemment définis
pour les dépenses de I'administration centrale ; et (depuis 2000) veiller a ce que
les collectivités locales équilibrent leur budget. Ces objectifs ont tous été atteints
I'an dernier, méme si des difficultés de plus en plus évidentes sont apparues en
ce qui concerne le plafonnement des dépenses. D'un point de vue macroécono-
mique, il faut reconnaitre que les finances publiques sont remarquablement sai-
nes. En particulier, I'excédent budgétaire corrigé des influences conjoncturelles
devrait dépasser 2 pour cent du PIB en 2002 (graphique 14), ce qui distingue net-
tement la Suéde de tous les autres pays. Grace a de confortables excédents, la
dette publique brute décroit régulierement en pourcentage du PIB et il est proba-
ble que le secteur public affichera une position créditrice nette cette année. Sur
le plan budgétaire, la principale inquiétude est donc que la situation actuelle-
ment favorable des finances publiques ne soit pas gérée de facon optimale. De
fait, malgré I'effet de freinage qu’est censé exercer le plafonnement des dépenses
de 'administration centrale, la consommation de I'ensemble des administrations
publiques s’est récemment accrue par rapport au PIB. Ces derniéres années, la
marge disponible pour alléger la fiscalité a été en grande partie utilisée, a juste
titre, pour réduire les taux marginaux d'imposition sur les revenus du travail. Tou-
tefois, plusieurs mesures inopportunes d'un point de vue structurel ont égale-
ment été prises, en particulier une baisse des taux de I'imp6t foncier, une
augmentation des dépenses fiscales et le rétablissement de la déductibilité des
cotisations syndicales.
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Graphique 14. Solde budgétaire et dette publique
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Les finances publiques en 2001 et 2002

La situation des finances publiques en 2001 a été largement influencée par
des évolutions inhabituelles et temporaires. Malgré la décélération de la demande et
de la production, ainsi qu'un net assouplissement discrétionnaire de la politique
budgétaire (voir ci-apres), I'excédent financier des administrations publiques s’est
accru de 1 point de pourcentage pour passer a 4.8 pour cent du PIB. Etant donné que
le ralentissement de l'activité a été plus marqué en Sueéde que dans la zone euro et
que les stabilisateurs automatiques y sont généralement plus puissants, les finances
publiques suédoises auraient dii normalement, par comparaison, se détériorer
davantage. Or elles ont connu une évolution bien plus favorable que dans la zone
euro, car les impots acquittés sur les plus-values réalisées par les ménages et les
bénéfices des entreprises, qui avaient considérablement augmenté en 2000 avec la
flambée des cours des actions, apparaissent en fait dans les comptes publics avec
un an de décalage. D’aprées le ministére des Finances, ce facteur temporel aurait gon-
flé les recettes de 2 points de pourcentage du PIB en 2001, alors qu'il les aurait rédui-
tes de 1.1 point de pourcentage du PIB en 2000. Lévolution du solde budgétaire sur
les quelques derniéres années est donc moins heurtée lorsqu’on raisonne sur la base
du fait générateur, avec une pointe a 4.3 pour cent du PIB en 2000 suivie d’'un recul a
2.8 pour cent en 2001 et un niveau estimé a 1.8 pour cent cette année (tableau 12).

En outre, les caractéristiques particulieres du ralentissement qui s’est
produit 'an dernier ont atténué son impact immédiat sur les finances publiques.
Premierement, I'activité a fléchi en grande partie sous I'effet du recul des exporta-
tions qui, contrairement a la demande intérieure, n’ont pas d’incidence sur le pro-
duit des imp6ts indirects. Deuxiémement, la faiblesse de la consommation privée a
été particulierement sensible dans le secteur du tourisme et celui des services
financiers, qui n'ont qu'un effet marginal sur les recettes de TVA. A l'inverse, la
forte augmentation des exportations au titre du tourisme, en raison de la dépré-
ciation du taux de change, a contribué de facon positive aux rentrées de TVA.

Tableau 12. Solde budgétaire des administrations publiques, 1998-2002'

1998 1999 2000 2001 2002

Pourcentage du PIB

Solde effectif 2.1 1.3 3.8 4.7 2.1
Effets cumulés sur les impots 0.1 0.9 1.1 -2.0 -0.3
Effets exceptionnels -0.9 - -0.5 0.0 0.0
Solde ajusté 1.1 2.2 4.3 2.7 1.8

1. Le solde effectif pour 2002 est une estimation de 'OCDE, alors que les ajustements sont fondés sur I'évaluation du
ministere des Finances.
Source :  Ministeére des Finances ; OCDE.
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Aussi, bien que la consommation privée aux prix courants ait augmenté de moins
de 2 pour cent, les recettes tirées de la TVA ont dépassé de 5% pour cent leur
niveau de 'année précédente. Enfin, 'emploi global ne s’est pas contracté et le
chémage n’a pas augmenté.

La capacité de financement des administrations publiques est passée de
3.4 pour cent du PIB en 2000 a 5.4 pour cent en 2001, en données corrigées des
fluctuations conjoncturelles, ce qui indique a premiére vue un resserrement de la
politique budgétaire (tableau 13). Cependant, méme ces chiffres sont faussés par
la composition tout a fait inhabituelle des flux de recettes fiscales et doivent étre
ajustés en conséquence pour donner une image fidéle de la réalité’. Lévaluation
de l'incidence des nouvelles mesures discrétionnaires sur le budget effectuée par
le ministére des Finances tient compte de ces effets temporels. Elle indique en
fait que la politique budgétaire a été trés nettement expansionniste 'an dernier
et qu’elle le sera sans doute encore cette année. D’apres ce calcul, qui représente
la valeur cumulée de toutes les mesures discrétionnaires, l'effet de stimulation de
la politique budgétaire aurait été de I'ordre de 1% point de pourcentage du PIB
en 2001 comme en 2002. Les principales décisions ayant conduit a ce résultat sont
exposées ci-apres.

Tableau 13. Indicateurs de l'orientation budgétaire

1998 1999 2000 2001 2002'

Pourcentage du PIB

Solde budgétaire

Effectif 2.1 1.3 3.7 4.7 2.1

Corrigé des variations conjoncturelles 3.5 1.6 3.4 5.4 2.8

Solde primaire corrigé des variations conjoncturelles 6.2 4.2 5.5 75 3.5
Variation du solde budgétaire

Effectif 3.7 -0.8 2.4 1.0 -2.6

Corrigé des variations conjoncturelles 29 -1.9 1.8 2.0 -2.6

Solde primaire corrigé des variations conjoncturelles 2.4 -2.0 1.3 2.0 -4.0
Décisions discrétionnaires? 0.2 -1.1 -1.4 -1.7 -1.8

Pour mémoire :
Emploi dans le secteur public?

Effectifs 0.0 1.4 -2.4 1.2
Heures travaillées 0.7 1.3 -3.0 0.1
Rapport entre la consommation des administrations 0.2 0.0 -0.1 0.5

publiques et le PIB*

1. Estimations de 'OCDE, compte non tenu des décisions discrétionnaires.

2. Estimations du ministere des Finances.

3. Données des comptes nationaux sauf pour 2002, ou il s’agit d’estimations de I'OCDE.

4. Variation en points de pourcentage. Le chiffre pour 2000 est ajusté pour tenir compte du reclassement de I'église
en Suede.

Source : OCDE ; Ministére des Finances ; Statistics Sweden.
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Principales mesures discrétionnaires
Recettes

Les réductions d'impbts opérées dans le cadre du programme d’allége-
ment fiscal pluriannuel mis en ceuvre en 2000 constituent le principal élément de
la détente budgétaire observée en 2001 et en 2002. Elles ont contribué chaque
année pour plus de 1 point de pourcentage a la croissance du revenu réel des
ménages. Le programme comporte deux grands volets :

— Une élimination progressive de facto des cotisations salariales a la sécu-
rité sociale, celles-ci étant compensées au niveau individuel par des
abattements fiscaux qui seront exactement proportionnels aux cotisa-
tions versées une fois la réforme entierement déployée. Sous réserve
que certaines conditions soient remplies, le budget de 2000 permettait
de penser que ces cotisations seraient totalement compensées sur une
période de quatre années. La troisieme étape de la réforme a été mise
en ceuvre dans le cadre du budget 2002 et il sera décidé a 'automne de
cette année si les derniéres mesures pourront étre appliquées en 2003
sans compromettre 'objectif d’excédent budgétaire fixé a 2 pour cent
du PIB aprées correction des variations conjoncturelles.

— Un relévement du seuil de I'impdt national sur le revenu, qui constitue
I'élément le plus progressif du régime fiscal suédois. Le programme
d’'allégements fiscaux vise a ramener a 15 pour cent la proportion de
contribuables qui paient I'imp6t national sur le revenu, rétablissant
ainsi les objectifs de la réforme fiscale de 1991.

Outre ces réductions de I'impdt sur le revenu des personnes physiques,
un certain nombre de mesures fiscales moins judicieuses ont également été pri-
ses. Les taux de I'impot foncier ont été réduits en 2001 et en 2002, tombant ainsi
de 1.5 a 1.0 pour cent du montant de I'évaluation fiscale pour les logements
occupés par leur propriétaire et de 1.2 a 0.5 pour cent pour les logements a usage
locatif. En outre, pour les ménages, cet impot a été plafonné a 5 pour cent du
revenu imposable, a condition que celui-ci ne dépasse pas 600 000 couronnes
suédoises par an. Ces allégements, qui colitent environ 8 milliards de couronnes
par an (0.4 pour cent du PIB), ont principalement été opérés pour résoudre un
probléeme que le gouvernement a lui-méme créé. En principe, les évaluations fis-
cales (qui servent de base au calcul de I'impdt) suivent I'évolution des prix du
marché immobilier, mais il se trouve qu’elles ont été temporairement gelées
entre 1997 et 2000, période au cours de laquelle les prix des logements ont aug-
menté de quelque 40 pour cent. Le réalignement sur les valeurs vénales inter-
venu en 2001 aurait donc entrainé une hausse sensible des impots a payer si des
baisses de taux n’avaient pas été décidées par ailleurs pour compenser cet effet.
Or, pour des raisons tant conjoncturelles que structurelles, ces réductions
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sont inopportunes : elles risquent de faire grimper encore davantage les prix déja
élevés des logements (voir chapitre 1), de réduire la marge de manceuvre disponi-
ble pour faire baisser les imp&ts sur le revenu qui entrainent les plus fortes dis-
torsions et d’aggraver les asymétries dont souffre la fiscalité du revenu du capital.

De plus, la réduction du taux de la TVA sur les livres et les périodiques,
qui a été ramené de 25 a 6 pour cent, va continuer de grignoter l'assiette de cet
impot, affaiblissant ainsi encore un peu plus la neutralité de I'ensemble du dispo-
sitif. La réduction des cotisations de sécurité sociale dans certaines régions ainsi
que le rétablissement de la déductibilité fiscale des cotisations syndicales contri-
buent eux aussi a rendre le systéme fiscal moins neutre. Prises séparément, ces
décisions n’ont qu’un impact limité sur les recettes, mais les pertes qu’elles
entrainent globalement représentent environ 0.3 a 0.4 pour cent du PIB.

Dépenses

Il est moins facile de se faire une idée précise des mesures prises du
coté des dépenses, notamment parce que toutes les initiatives de I'administra-
tion centrale sont soumises au systeme de plafonnement global, mais aussi
parce que celles des collectivités locales ne sont pas toujours identifiables.
Toutefois, d’apres les calculs de I'Institut national des études économiques, les
augmentations discrétionnaires des dépenses publiques ont contribué a hau-
teur de 0.5 pour cent du PIB a I'assouplissement budgétaire en 2001 et a hauteur
de 0.8 pour cent en 2002. Cette année, c'est le plafonnement des frais de garde
des enfants qui constituera la plus large part de la relance budgétaire
(encadré 2). Les autres décisions comprennent notamment une augmentation
des indemnités de chémage et des allocations familiales ainsi que des subven-
tions plus généreuses pour les écoles primaires. La consommation des adminis-
trations publiques a augmenté de 2 point de pourcentage par rapport au PIB
en 2001 et on s’attend a ce qu’elle progresse encore de % de point de pourcen-
tage cette année. Cette évolution est due principalement a la hausse des
dépenses des collectivités locales, facilitée par 'augmentation des ressources
fournies par le budget de I'administration centrale pour I'amélioration des soins
de santé et de I'éducation. En outre, du fait du caractere cyclique de la base de
leurs recettes, les collectivités locales peuvent laisser leurs dépenses évoluer
au gré de la conjoncture. Il s’agit la d’un aspect assez négatif des relations finan-
cieres inter-administrations en Suede.

Risques et enjeux du plafonnement des dépenses

Le plafonnement global des dépenses de 'administration centrale est
I'un des principaux aspects du cadre budgétaire mis en place en 1997, mais la
marge de sécurité prévue au départ a peu a peu diminué, de sorte que
les dépenses effectives ne se situaient qu’a 0.6 pour cent au-dessous de ce
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Encadré 2. Réforme du financement des services de garde des enfants

Une réforme du systéme de financement des services de garde des enfants
est entrée en vigueur le 1" janvier 2002. Jusque-la, les municipalités étaient
entierement libres de fixer le montant des contributions demandées aux parents
dans ce domaine, et la plupart avaient opté pour des paiements différenciés sui-
vant le nombre d’heures de garde, et progressifs, c’est-a-dire d’autant plus élevés
que le revenu du ménage est important. En conséquence, le niveau moyen des
versements ainsi que la relation entre les ressources du ménage et le montant
des frais variaient considérablement selon les municipalités. En outre, la progres-
sivité entrainait une hausse des taux marginaux d'imposition effectifs (TMIE) sur
les revenus professionnels des familles dont les enfants étaient accueillis dans
des structures publiques, réduisant ainsi la rentabilité économique du travail.

En vertu du nouveau systéme, les frais de garde sont plafonnés a
1 140 couronnes par mois pour le premier enfant, a 760 couronnes par mois pour
le deuxiéme et a 380 couronnes par mois a partir du troisieme. En dessous de ces
plafonds, la contribution des parents est fixée respectivement a 3, 2 et 1 pour
cent du revenu du ménage, proportion que la municipalité peut choisir de mino-
rer. Ce plafonnement réduit le niveau moyen des paiements de quelque 40 a
50 pour cent, en particulier du fait de la dégressivité liée au nombre d’enfants.

La perte de recettes qui en résulte pour les municipalités est compensée —
dans I'hypothése d’un niveau inchangé de la demande et de l'activité — par une
augmentation de la subvention globale qu’elles recoivent de I'Etat. Toutefois, il
est probable que les réductions consenties provoqueront un certain accroisse-
ment de la demande, a la fois en termes de densité et de capacité des services.
C’est en tout cas ce qui s'est produit au Danemark, ol la réduction des frais de
garde au début des années 90 a entrainé une augmentation des besoins d’accueil
dans les années qui ont suivi. Une évolution analogue en Suéde exercerait une
pression a la hausse sur les dépenses dans les années a venir, encore que l'intro-
duction, en 2003, de la préscolarisation des enfants agés de quatre et cinq ans ne
facilite pas la prévision des colits moyens. Lassociation suédoise des collectivités
locales estime a environ 1 milliard de SEK, au minimum, le montant de la
compensation comprise dans la subvention globale. Le gouvernement s’est
engagé a la compléter si la demande augmente effectivement de fagon sensible,
ce qui risque d’accentuer encore la pression sur le plafond fixé pour les dépenses
de I'administration centrale.

On estime que la réforme réduira le TMIE de % de point de pourcentage en
moyenne et de 1% point de pourcentage pour les familles ayant recours aux servi-
ces de garde des enfants. Environ 150 000 personnes (3%2 pour cent de la popula-
tion active) verront leur TMIE baisser de plus de 3 points de pourcentage. Une
réduction forfaitaire des paiements, telle que le gouvernement I'avait initiale-
ment proposée, aurait entrainé une diminution encore plus marquée du TMIE
moyen, mais dans la mesure ol elle atténue la progressivité de I'impot, la
réforme va dans le bon sens puisqu’elle contribue ainsi a réduire les contre-
incitations au travail.
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plafond en 2000 et 2001. Les tensions qui s’exercent sur ce dispositif ne s’atté-
nueront ni cette année ni 'année prochaine, ne serait-ce qu’en raison, entres
autres, de la dérive a la hausse persistante des dépenses au titre des alloca-
tions d’assurance-maladie et, dans une certaine mesure, de la recrudescence
de l'inflation'®. L'Institut national des études économiques et I’Agence natio-
nale suédoise de gestion financiere estiment que des mesures supplémentai-
res seront nécessaires pour respecter le plafond de dépenses cette année,
mais d’apres les prévisions les plus récentes des autorités, publiées dans le
budget du printemps, il y aurait encore une toute petite marge d’'un milliard
couronnes. Quoi qu'il en soit, la marge restante est, au mieux, trés limitée, et
elle ne permet en aucune facon de se prémunir contre d’éventuelles mauvai-
ses surprises dans les années a venir. Comme on le verra au chapitre IlI, il est
donc urgent de reconstituer une marge de sécurité suffisante, mais les autori-
tés n'ont encore pris aucune initiative dans ce sens. Elles continuent en fait
d’agir au coup par coup, en privilégiant de plus en plus les dépenses fiscales
pour contourner la difficulté. Il est trés préoccupant, en particulier, de consta-
ter que ces mesures ont été adoptées non seulement pour équilibrer les
comptes ex post, mais aussi pour se ménager a I’avance une « réserve » en vue
de nouvelles dépenses. C’est ainsi que 3 milliards de couronnes ont été
alloués aux administrations locales pour leur permettre d’accroitre leurs cré-
dits en faveur de I'’enseignement primaire et de 'aide aux personnes agées :
comme le plafonnement des dépenses empéchait d’augmenter les subven-
tions globales, les recettes fiscales de 'Etat ont simplement été redistribuées
au profit des municipalités. Si I'on veut que le systeme de plafonnement reste
crédible, de telles pratiques doivent cesser.

Ladhésion a 'UEM est a I'étude

Au début de cette année, le Premier ministre a présenté, a titre indica-
tif, le calendrier d'une éventuelle adhésion de la Suede a 'UEM, qui prévoyait
notamment la tenue d’un référendum sur la question au cours du
premier semestre de 2003. L'entrée dans 'UEM entrainerait une modification
radicale du cadre de la politique monétaire et fait donc I'objet d'un large débat.
Dans ce contexte, la publication au mois de mars d’un rapport de la commis sion
chargée d’étudier la politique de stabilisation dans le cadre de I'union moné-
taire (commission STEMU)'! a suscité de nombreuses réactions. La question
centrale qui se pose est de savoir si la Suéde serait encore en mesure d’amortir
des chocs asymétriques (de grande ampleur) a I'aide de mesures de stabilisa-
tion appropriées au cas ou elle renoncerait a la possibilité de fixer elle-méme
ses taux d’intérét. De ce point de vue, les effets potentiels du changement de
régime monétaire sur le processus de formation des salaires et sur le role de la
politique budgétaire dans le cadre de la participation a 'UEM ont été ample-
ment débattus.
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Formation des salaires

S’agissant du processus de formation des salaires, deux grandes ques-
tions ont retenu l'attention. La premiére concerne les conséquences éventuel-
les de I'adhésion a 'UEM en termes de flexibilité des salaires réels et
nominaux, autrement dit 'ajustement des salaires au cours du cycle. La seconde
a trait aux éventuels effets structurels susceptibles de modifier le taux de cho-
mage non accélérateur de I'inflation (NAIRU). Une plus grande flexibilité des
salaires pourrait compenser en partie la perte d'indépendance de la politique
monétaire, mais il est difficile de dire dans quelle mesure la participation a
I'UEM encouragerait en soi cette évolution. Sans la possibilité de recourir a des
ajustements du taux de change pour compenser des hausses de salaires exces-
sives, les partenaires sociaux pourraient en effet étre incités a privilégier une
flexibilité accrue des salaires nominaux en tant que moyen de réduire les fluc-
tuations de I'emploi'?. Toutefois, si la réduction générale des salaires nominaux
se heurtait a une résistance massive, le faible niveau de l'inflation limiterait pro-
bablement les possibilités d’ajustement a la baisse du niveau de ces salaires en
Suéde par rapport aux autres pays de la zone euro. En outre, dans la mesure ou
I'opposition travailleurs intégrés/travailleurs exclus, avec les effets qui en
découlent, est un aspect important du processus de formation des salaires,
I'adhésion a 'UEM parait encore moins a méme d’entrainer des changements
significatifs. Dans ses conclusions, la commis sion STEMU estime qu'il ne faut
guere s'attendre a des modifications endogenes, autres que relativement limi-
tées, de la flexibilité globale des salaires. Certains ont avancé I'idée que l'on
pourrait accroitre cette flexibilité au moyen de mesures discrétionnaires, par
exemple en mettant sur pied ce qu'il est convenu d’appeler des « fonds
régulateurs », mais ces instruments présentent un certain nombre d’inconvé-
nients (voir encadré 3).

Une autre crainte couramment exprimée concerne les effets structurels
négatifs qui pourraient s’exercer sur le processus de formation des salaires du
fait de I'appartenance a 'UEM, car il serait alors impossible de recourir a la
politique monétaire pour compenser des hausses excessives de salaires et,
par la méme, les décourager. Le réle dissuasif de la Riksbank dépend du
degré de coordination des négociations salariales, et c’est au niveau de la
branche qu’il est le plus & méme de s’exercer (Calmfors, 2002)'3. Or, ces der-
nieres années, le systeme suédois est devenu de fait plus hétérogene, encou-
rageant a la fois une plus grande coordination des négociations
(conformément a la Convention industrielle de 1997) et une décentralisation
accrue au niveau de I'entreprise, et il est probable que cela a déja réduit glo-
balement l'influence de la Riksbank. De plus, s'il est évident que I'ajustement
face a des hausses de salaires excessives s'opérerait de facon moins directe
en cas de participation a I'UEM, il n’aurait sans doute guére d’incidence sur le
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Encadré 3. Fonds régulateurs

Durant les phases d’expansion économique, les fonds régulateurs accumule-
raient des réserves qui pourraient étre utilisées en période d’atonie de la demande
pour financer les cotisations patronales de sécurité sociale, permettant ainsi aux
employeurs de réduire leurs cofits salariaux (dévaluation interne). Le principal avocat
des fonds régulateurs a été la Confédération des syndicats suédois (LO), qui s’est ins-
pirée de la Finlande, ou les fonds régulateurs ont été mis en place en 1997. Dans le
cas de la Finlande, 'une des motivations majeures était d’éviter les variations procy-
cliques des cotisations qui se produiraient autrement, étant donné la séparation insti-
tutionnelle entre I'Etat et les caisses de sécurité sociale. Ce probléme ne se pose pas
en Sueéde, ol les taux des cotisations de sécurité sociale ne varient pas au cours du
cycle d’activité ; autrement dit, c’est 'administration centrale qui supporte le risque
marginal. Si 'administration centrale fournissait les moyens nécessaires pour créer
ces fonds régulateurs, plusieurs questions complexes se poseraient alors.

— Premiérement, eu égard a I'étendue du probléeme que les fonds régulateurs
sont censés résoudre, les risques I'emportent sur les avantages possibles.
Si I'on jugeait nécessaire d’atténuer les variations conjoncturelles normales
de I'emploi, il serait plus simple de le faire en renforcant encore les stabili-
sateurs automatiques, qui sont déja puissants (voir ci-apres).

— Deuxiéemement, dans I'éventualité d'un important choc asymétrique (par
exemple, une variation de I'écart de production de la Suéde de 2 points de
pourcentage par rapport a celui de la zone euro), une action discrétionnaire
pourrait en effet étre justifiée. Toutefois, la probabilité de voir se produire
une telle situation est tres difficile a évaluer; ce cas de figure pourrait ne
pas apparaitre avant de nombreuses années.

— Troisiemement, les ajustements des cotisations de sécurité sociale devraient
étre trés marqués pour modifier sensiblement le niveau de I'emploi a breve
échéance ; il faudrait peut-étre aller jusqu’a une réduction de 9 points pour
accroitre I'emploi de 1 pour cent dans le court terme (SOU, 2002). Des ajuste-
ments de cette ampleur seraient imprudents étant donné les incertitudes
associées, en particulier parce qu'il est forcément difficile de distinguer pré-
cisément la tendance du cycle, sinon avec un certain décalage. D'un point de
vue opérationnel, il faudrait soit mettre en place un dispositif mécanique
fondé sur des regles, soit agir avec discernement. La premiére option s’appa-
renterait a un renforcement des stabilisateurs automatiques, tandis que la
seconde impliquerait de lourds processus de décision, en particulier si les
partenaires sociaux devaient étre consultés. En partie pour ces raisons, la
commis sion STEMU n’a pas préconisé I'adoption des fonds régulateurs.

taux de chomage structurel, sauf hausse permanente des anticipations infla-
tionnistes. On peut aussi penser que le fait de ne plus pouvoir agir sur le taux
de change aurait peut-étre en soi pour effet de discipliner le processus de for-
mation des salaires.
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Amélioration du cadre de la politique budgétaire

On considere généralement en Suede que la possibilité de recourir a des
mesures budgétaires discrétionnaires pour stabiliser la conjoncture est limitée
par les lenteurs de la prise de décision et de la mise en ceuvre des politiques,
conclusion que partage la commis sion STEMU (voir annexe I). Il faudrait donc uni-
quement compter, en principe, sur le jeu des stabilisateurs automatiques pour
amortir les variations conjoncturelles de la production. Cela dit, la commis sion
est d’avis qu’'une action budgétaire délibérée peut jouer un roéle important dans
les cas ot la production s’écarte largement de son niveau potentiel. La proposi-
tion qu’elle fait en ce qui concerne la politique budgétaire vise un double
objectif : i) améliorer I'efficacité des mesures discrétionnaires en présence
d’amples écarts de production ; ii) renforcer encore davantage les stabilisateurs
automatiques.

Il n’entre pas dans le propos de ce chapitre de voir ce qu’il adviendrait
exactement de la politique budgétaire si la Suede décidait de rejoindre 'union
monétaire, mais il semble néanmoins utile de faire ici deux observations au sujet
des recommandations de la commis sion STEMU.

— Les propositions visant a reconstituer la marge de sécurité du systeme
de plafonnement des dépenses (pour faire face aux surprises que
réserve la conjoncture) et a réduire les variations cycliques des bases
de recettes des collectivités locales sont tout a fait justifiées. Lune et
I'autre contribueraient a renforcer les stabilisateurs automatiques sans
accroitre le niveau des impots et des dépenses, ce qui est de toute
facon souhaitable, que la Suede devienne ou non membre a part
entiere de I'union monétaire.

— La recommandation visant a relever le niveau cible de la capacité de
financement des administrations publiques corrigée des influences
conjoncturelles afin de ménager une plus grande marge pour des mesu-
res de stabilisation discrétionnaires par la voie budgétaire appelle en
revanche certaines réserves.

o Premierement, le critére proposé pour déterminer le bien-fondé
d’éventuelles mesures discrétionnaires a des fins de stabilisation (un
écart de production supérieur a +2 pour cent) n’est pas tout a fait logi-
que. Dans la mesure oul des chocs symétriques importants seraient
neutralisés par les interventions de la BCE, il serait plus normal de
prendre pour base de ce critére la position de I'écart de production
suédois par rapport a celui de I'ensemble de la zone euro.

o Deuxiemement, il pourrait arriver que deux regles entrent en conflit et
on voit mal dans ces conditions laquelle aurait la priorité, par exem-
ple si I'écart de production était inférieur a —=2 pour cent du PIB poten-
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tiel et si, au méme moment, la capacité de financement des
administrations publiques corrigée des influences conjoncturelles
était inférieure a I'objectif proposé de 2% ou 3 pour cent.

Troisiemement, la proposition de relever le niveau cible de I'excédent
des administrations publiques, actuellement de 2 pour cent du PIB,
pour le faire passer a 22 ou 3 pour cent, semble plutét arbitraire, et il
n’est méme pas sir qu’'une telle mesure soit nécessaire. Selon des
travaux consacrés aux stabilisateurs automatiques en Suéde, un excé-
dent budgétaire corrigé des variations conjoncturelles de 2 pour cent
laisserait apparemment aux autorités une marge de manceuvre trés
confortable pour prendre des mesures de relance budgétaire sans ris-
quer d’enfreindre les dispositions du Pacte de croissance et de stabi-
lité (Dalsgaard et de Serres, 2000) ',
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STATISTIQUES DE BASE DE LA SUEDE

Superficie terrestre (en milliers de km?)
Lacs (en milliers de km?)

Terres arables (en milliers de km?)

Bois (en milliers de km?)

Population (31 décembre 2001), milliers
Densité au km?.

Accroissement naturel net (1996-2000),
en milliers

Produit intérieur brut, 2001
(en milliards de couronnes)
PIB par habitant (en dollars des Etats-Unis)

Pourcentage du PIB en 2001 :
Consommation publique
Recette courantes des administrations
publiques
Formation brute de capital fixe
des administrations publiques

LE PAYS

411

Population des principales villes, banlieue comprise

39 (31 décembre 2000) en milliers :
30 Stockholm 1 661
228 Goteborg 796
Malmo 522
LA POPULATION
8909 Accroissement naturel net pour 1 000 habitants
22 (moyenne 1996-2000) -0.4
Solde net des migrations (moyenne 1996-2000),
-3.1 milliers 12.4
LA PRODUCTION
Formation brute de capital fixe en 2001 :
2167.2 Pourcentage du PIB 175
23530 Par habitant (en dollars des Etats-Unis) 4116
Emploi en 2001
Civil, total, en milliers 4239
Pourcentage du total :
Agriculture, sylviculture, péche 2.3
Industrie 23.8
Autres activités 73.7
LETAT
Composition du Parlement Nombre de sieges
26.7 Sociaux démocrates 131
Modérés 82
57.3 Gauche 43
Démocrates chrétiens 42
23 Centre 18
Libéraux 17
Verts 16
Total 349

Derniéres élections générales : septembre 1998
Prochaines élections générales : septembre 2002

LE COMMERCE EXTERIEUR

Exportations de biens et services, 2000
en pourcentage du PIB
Principales exportations de marchandises
(en pourcentage du total)

Bois, pates a papiers, papiers

Minéraux

Produits chimiques

Energie

Construction mécanique

Autres produits

Unité monétaire : la couronne

Note :

Importations de biens et services, 2000

47.2 en pourcentage du PIB 41.8
Principales importations de marchandises
(en pourcentage du total)

13.5 Bois, pates a papiers, papiers 33
8.9 Minéraux 8.2
9.4 Produits chimiques 9.6
3.4 Energie 9.1

55.4 Construction mécanique 51.9
9.4 Autres produits 17.9

LA MONNAIE
Unités monétaires par dollar
Année 2001 10.34
May 2002 10.05

On trouvera, dans un tableau en annexe, une comparaison internationale de certaines statistiques de base.
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Notes

1. D'apres les informations fournies par le service public de I'emploi, le nombre de pos-
tes non pourvus a augmenté assez fortement depuis le début de 2002. Mais les chiffres
de Statistics Sweden (établis depuis le troisiéme trimestre de 2000) dressent un
tableau moins optimiste.

2. La mesure du chomage selon la définition nationale ne tient pas compte des person-
nes qui font des études a plein-temps, méme si elles cherchent par ailleurs activement
un emploi et se déclarent disponibles pour travailler.

3. Le cycle économique ayant été a peu en phase avec celui de la zone euro durant la
seconde moitié des années 90, il est peu probable que des décalages conjoncturels
puissent expliquer dans une large mesure I'écart constaté, mais il faut néanmoins se
méfier, car des effets de composition dus a des changements sectoriels influent peut-
étre sur les chiffres.

4. Les prévisions datent du mois d’avril et sont présentées dans le n° 71 des Perspectives
économiques.

5. Ces chiffres datent d’avril 2002. Au point le plus haut du cycle des TIC, c’est-a-dire au
printemps 2000, les actions Ericsson représentaient a elles seules environ 25 pour cent
de la capitalisation de 'ensemble des valeurs cotées.

6. En fait, I'évolution de l'indice le plus large qui existe en Suede a été étroitement liée a
celle de l'indice Nasdaq aux Etats-Unis, qui fait la part belle aux valeurs TIC. Les rap-
ports cours-bénéfices révelent eux aussi une plus grande instabilité : jusqu’au milieu
de 2000, ils ont augmenté plus vite en Suede que partout ailleurs, mais ils se sont aussi
repliés plus brutalement par la suite avec le fléchissement de I'activité. Les variations
de plus grande amplitude qui caractérisent le cycle boursier en Suéde ne sont pas un
phénomeéne nouveau. Dans le passé aussi, le rapport cours-bénéfices moyen des
actions cotées en Suéde a fluctué davantage que dans la zone euro et aux Etats-Unis,
et le sommet qu'il a atteint au printemps de 2000 ne dépassait en fait que de peu les
niveaux observés en 1983 et en 1994.

7. Au quatrieme trimestre de 2000, la Suéde avait un taux d’intérét a trois mois de 4 pour
cent, soit un point de pourcentage de moins que dans la zone euro et 1% point de
pourcentage de moins qu’aux Etats-Unis.

8. Lintervention s'est déroulé en cinq étapes entre le 15 et le 25 juin. Au total, la Riks-
bank a vendu des dollars et des euros pour un montant de 12 milliards de couronnes.
Dans un document distinct du procés-verbal de la réunion du conseil d’administration
de novembre 2001, la Riksbank a rendu compte des mesures prises en juin, soulignant
que son intervention était en grande partie dictée par la nécessité de durcir la politi-
que monétaire. En février 2002, la Riksbank a publié une clarification de sa politique
d’intervention directe sous le régime monétaire actuel. Elle a souligné qu’avec un
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objectif d’inflation et un taux de change flottant, le taux des prises en pension est le
principal instrument de la politique monétaire. Elle a en outre indiqué que les inter-
ventions continueront d’étre pratiquées avec modération.

Lorsque I'on tient compte des effets temporels, le solde primaire corrigé des influen-
ces conjoncturelles apparait globalement inchangé en 2001.

De maniére empirique, on estime qu’'un écart de 1 point de pourcentage de la crois-
sance de la production entraine une augmentation des dépenses soumises au plafond
de quelque 4 milliards de couronnes (Y2 pour cent des dépenses totales), tandis
qu’une augmentation de 1 pour cent du niveau général des prix alourdit les dépenses
totales d’au moins 5 milliards de couronnes.

La Commission chargée d'étudier la politique de stabilisation et de plein emploi en
cas d’adhésion de la Suéde a I'Union monétaire a été créée par le gouvernement en
octobre 2000. Son rapport final (SOU 2002 :16) a été précédé d’'une étude générale
publiée en février, a laquelle ont contribué un certain nombre d’universitaires et de
représentants des partenaires sociaux suédois et étrangers.

. Cet assouplissement pourrait étre favorisé par des mesures telles qu'une coordination

plus étroite des conventions collectives ou la réduction de leur durée, c’'est-a-dire
dans ce dernier cas par des renégociations plus fréquentes.

. Cela s’explique par le fait que lorsque les négociations sont centralisées, I'intérét qu’il

y a a rechercher un accord sur des hausses de salaires supportables (c'est-a-dire
modérées) apparait trés clairement, quel que soit le cadre de la politique monétaire,
alors que dans un systeme décentralisé, les divers intervenants ont trop peu de poids
pour influer sur le résultat global et sont donc peu enclins a prendre en considération
les réactions éventuelles des autorités monétaires.

. Ces travaux montrent en fait qu'un excédent structurel de 1 pour cent du PIB serait suf-

fisant, sur un horizon de trois ans, pour satisfaire aux conditions du Pacte de croissance
et de stabilité, et qu'il devrait se monter a 2.4 pour cent sur un horizon de cinq ans.

Les dépenses sociales nettes courantes sont ajustées de fagon a exclure les impots
directs et les cotisations sociales, qui sont versées sur les revenus percus dans certains
pays mais pas dans d'autres (Adema, 2001). Ces données ne tiennent pas compte des
réductions d'impot pour raisons sociales, qui ont représenté 1.9 pour cent du PIB en
Allemagne et 1.6 pour cent du PIB aux Etats-Unis en 1997.

. Onze communes seulement comptaient plus de 100 000 habitants au début de 2001 et

73 avaient moins de 10 000 résidents. Cela peut donner a penser que certaines
communes sont trop petites pour étre viables, mais le probléme est atténué par une
certaine coopération entre communes, qui semble s’'étre développée au cours des
années 90 (Haggroth et al., 1999).

Les comptes des administrations publiques (ex post) sont déja établis sur la base des
droits constatés.

. Jusqu'a cette année, le plafond de dépenses de la troisieme année était en fait fixé

dans le cadre du projet de loi sur la politique budgétaire adopté au printemps, lors-
que le Parlement examinait la conjoncture et les perspectives pour les années a venir
en méme temps que les propositions d’orientation de la politique budgétaire, y
compris au niveau des collectivités locales. Cependant, comme cet examen a de plus
en plus porté sur des questions de détail concernant les dépenses, I'extension
annuelle des plafonds sera désormais présentée dans le projet de loi de finances, a
I'automne. Ce projet de loi expose les principales modifications concernant les recet-
tes ou les dépenses, présente des estimations des recettes de I'administration cen-
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trale, compte tenu de toute proposition de modification des impdts et charges, et
décrit de facon détaillée les dépenses proposées.

En plus des taches relevant directement du gouvernement, une grande partie du tra-
vail de préparation des projets de loi échoit a des commis sions d’enquéte spéciales
désignées par le gouvernement. Il y a environ 250 a 300 commissions de ce type cha-
que année, dont le mandat peut durerde 1 a 2 ans.

Dans certains pays, la désignation des hauts fonctionnaires est confiée a I'organisme
concerné, qui fait une recommandation au gouvernement. Cette approche est utilisée
en Nouvelle-Zélande, par exemple, ou le commis saire au service public est chargé du
choix des cadres dirigeants des départements ministériels et de certains autres orga-
nismes publics. I contribue également au suivi de leurs performances en fonction du
contrat conclu entre le directeur général et le ministre. Un systeme différent est utilisé
au Royaume-Uni, ou les nominations sont faites par le ministre, mais généralement sur
la base d’'une mise en concurrence et aprées consultation de dirigeants de la fonction
publique. Cependant, la possibilité donnée aux commis sions parlementaires spéciali-
sées d’examiner les nominations ou les résiliations de contrats assure une certaine
transparence qui semble contribuer de facon assez satisfaisante a préserver l'intégrité
du processus et a assurer une bonne concordance entre les qualifications et compé-
tences et le poste a pourvoir.

Depuis 2000, les collectivités locales sont tenues d'équilibrer leur budget opérationnel
et ne sont plus autorisées a emprunter, sauf pour réaliser des projets d’équipement.

On estime que le taux effectif de remplacement se trouvait ainsi réduit de 7 pour cent
environ pour une mere célibataire ayant un seul enfant de moins de deux ans, a
Uppsala (Fredriksson et Runeson, 2002).

1l ressort d'une analyse de l'introduction du libre choix des écoles dans trois Etats des
Etats-Unis que la performance des écoles publiques s'est nettement améliorée
(Hoxby, 2002a).

Le Programme international de I'OCDE pour le suivi des acquis des éleves (PISA) est
un processus mené en collaboration pour déterminer dans quelle mesure les étu-
diants arrivant en fin de scolarité obligatoire ont acqui certaines des connaissances et
des compétences indispensables a une pleine participation a la collectivité. Par exem-
ple, le test de lecture exige des étudiants qu'ils réalisent un éventail de taches consis-
tant a récupérer des informations spécifiques ou a faire preuve d’'une compréhension
générale du texte, en l'interprétant et en reflétant son contenu et ses principaux
aspects. Voir www.pisa.oecd.org/.

Aucune information sur la dimension des classes n'a été collectée au niveau national
depuis 1994, année ou I'on dénombrait 22.1 éléves par classe pour les niveaux 1 a9. 1l
est difficile de dire avec précision quelle est actuellement la dimension moyenne des
classes mais 1994 a marqué un point bas pour ce qui est des dépenses réelles par
éleve dans le primaire et le premier cycle du secondaire (Krueger et Lindahl, 2002).

Un bond des naissances au début des années 90 a entrainé un pic démographique qui
fait actuellement sentir ses effets dans le systeme scolaire obligatoire, puisqu’en 1998
on dénombrait 615 000 enfants de 5 a 9 ans, soit 25 pour cent de plus qu'en 1990.
Cependant, les naissances diminuent et, d'apres les prévisions démographiques de
Statistics Sweden, le groupe des 0 a 4 ans est passé du niveau record de
609 000 en 1993 a 452 000 en 2001, avant de s’accroitre a nouveau mais a un rythme
modéré.
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Les Suédois de cinq ans peuvent s'attendre a consacrer 16.7 années a des études a
plein-temps et 3.6 années a des études a temps partiel, contre une moyenne pour
I'OCDE de 15.5 années pour les études a plein-temps et 1.2 année pour les études a
temps partiel (OCDE, 2001c).

Voir, par exemple, Krueger et Lindahl (2002) et Woessman et West (2002).

La Suede est néanmoins montée dans le classement des pays de I'OCDE pour se
situer environ au niveau intermédiaire en ce qui concerne le pourcentage des
25-34 ans dipldmés en mathématiques et en sciences.

Etre admis & l'université est une procédure difficile comportant plusieurs déficiences
qui encouragent une perte de temps dans I'’éducation. Les conditions d’admissibilité
de base sont I'achévement du deuxieme cycle du secondaire et I'obtention de 90 pour
cent des crédits du programme. S'il y a plus de demandes que de places, alors au
moins un tiers des places doivent étre affectées sur la base des notes obtenues dans
le deuxieme cycle du secondaire et un tiers sur la base d'un test national d’aptitude.
Ces regles sont identiques, quelles que soient les études secondaires suivies ou le
programme universitaire considéré, bien qu'il ait été récemment envisagé de permet-
tre aux différents établissements de décider des critéres de sélection pour 10 pour
cent des admissions. Les mémes procédures d’admission s'appliquent aux étudiants
voulant revenir dans le systeme apres un arrét de leurs études et a ceux qui souhaitent
changer d’orientation.

On comptait approximativement 3 000 étudiants poursuivant des études du deuxiéme
cycle du secondaire en tant qu’étudiants adultes, y compris quelque 100 000 dans le
cadre de I'Initiative spéciale de formation des adultes ; il est difficile de dire combien
des 200 000 étudiants restants sont des étudiants qui poursuivent leurs études pour
augmenter leurs notes moyennes.

Un nouveau dipléme général de I'enseignement supérieur a été introduit en 2002, qui
devrait jouer un réle important dans la formation tout au long de la vie en incitant des
diplémés déja dans la vie active a revenir faire des études supérieures.

Plusieurs éléments influent sur la rentabilité privée de I'enseignement supérieur, y
compris l'absence de frais de scolarité et I'aide aux étudiants financée sur fonds
publics. Dans le cas de la Suede, ces deux facteurs contribuent a compenser I'avantage
de salaire relativement faible par rapport aux normes internationales (OCDE, 2001d).

Le systeme actuel de notation et/ou le test national d’aptitude pourrait étre utilisé
dans ce cas ce qui n’est pas trés favorable compte tenu du fait que les effets les plus
dommageables des procédures d’admission actuelles semblent tenir au réle de ces
tests dans la détermination de I'accés a des places limitées.

L'assurance privée ne joue actuellement qu'un réle mineur, finangant moins de 1 pour
cent des colits totaux de santé et est limitée aux soins autres qu'aigus. Seulement
120 000 personnes environ ont une telle couverture, fournie généralement par les
employeurs soucieux de réduire les absences (Hjortsberg et Ghatnekar, 2001).

L'aide a domicile concerne essentiellement les courses, la préparation des repas, le
ménage et la lessive.

Pour la Suede, il ressort d'estimations conservatrices que les parents passent au moins
deux fois plus de temps que les services de la commune a aider et soigner les person-
nes agées vivant a domicile (Association suédoise des communes, 1999).

Par comparaison, la pension la plus faible est d'environ 4 600 couronnes par mois.
Les femmes agées qui sont restées au foyer et n'ont pas exercé d'emploi dans la
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population active sont le groupe qui a vraisemblablement les ressources les moins
importantes.

Il convient de noter que le cofit de la prise en charge communautaire augmente avec le
degré d'invalidité. Il peut étre moins onéreux d'assurer la prise en charge au niveau
communautaire des personnes légerement handicapées, alors que pour les personnes
souffrant d'un grave handicap, telles que celles atteintes de démence, les soins institu-
tionnels pourraient étre une option plus efficiente (Jacobzone, 1999).

La France, par exemple, fournit indirectement une aide aux familles par le biais du sys-
teme d'imposition, dans le cadre duquel le ménage est I'unité d'imposition et le fait
d'avoir deux enfants réduit le revenu imposable du ménage d'un tiers, par rapport au
méme ménage sans enfant. En outre, des allocations familiales sous conditions de res-
sources sont versées. Les élasticités d'équivalence, définies comme I'augmentation du
revenu familial net pour un membre supplémentaire du ménage par rapport a un céli-
bataire sans enfant, calculées pour 1997 (OCDE, 2002d), ont fait apparaitre que plu-
sieurs pays offraient une aide plus importante que la Suéde pour le premier enfant
alors que la Belgique, la France et le Luxembourg offraient une aide considérablement
plus importante pour les grandes familles.

Les parents peuvent aussi demander 120 jours supplémentaires et regoivent alors une
prestation de base. Sur les 390 jours, 60 jours ne sont pas transférables d'un parent a
I'autre, de sorte qu'un maximum de 330 jours peut étre pris par parent.

Par exemple, les patients suédois ne sont pas autorisés a porter leurs propres véte-
ments dans les hépitaux, vraisemblablement pour des raisons d'hygiéne, ce qui ne
semble pas étre le cas ailleurs sauf pour les salles d'opération, etc.

Dans le groupe des 35-49 ans, plus de 35 pour cent des femmes et prés de 50 pour
cent des hommes interrogés ont déclaré que, méme s'ils reconnaissaient que le nou-
veau systeme renforcait le lien entre le nombre d'années de travail et leur pension,
cette relation plus étroite n'influencerait pas leurs décisions sur le moment ou ils pren-
draient leur retraite (Conseil national de I'assurance sociale, 2000).

Selon cette étude, les employeurs rechercheraient parmi les salariés agés des candi-
dats potentiels a une pension d'invalidité, avec le concours du médecin d'entreprise.
Lorsque des travailleurs « licenciés » étaient en mesure de combiner la pension
d'invalidité avec des indemnités de départ et d'obtenir un niveau de rémunération
supérieur a 100 pour cent des gains perdus du fait du licenciement, les syndicats
étaient souvent préts a renoncer a la regle d'ancienneté.

En Suéde il existe des quarts de pension d’invalidité, des demi-pensions, des trois-
quarts de pension et des pensions intégrales, mais 75 pour cent du total sont des pen-
sions intégrales, 18 pour cent sont des demi-pensions et a peine 4 pour cent environ
sont des quarts de pension.

Si I'on considére les pensions d'invalidité dans leur ensemble, dans les pays de
I'OCDE 42 pour cent en moyenne sont versées aux femmes (OCDE, 2002e¢). Cela peut
s'expliquer par le fait que la couverture universelle est applicable en Suede, alors que
les pays ou les prestations supposent une activité préalable comptent généralement
une majorité d’hommes.

En décembre 2000, 112 000 titulaires d'une pension d'invalidité touchaient des allo-
cations complémentaires de logement d'une valeur moyenne de prées de
23 000 couronnes par an.

Le dispositif de « garantie d’activité » appliqué aux chémeurs de longue durée pré-
voit un « pointage » quotidien obligatoire, qui rend plus difficile I'exercice d'activi-
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tés inappropriées, notamment, dans le cas du chémage, d'emplois dans I'économie
souterraine.

L'un des enseignements du début des années 90 est que le maintien des liens avec le
marché du travail facilite grandement la réduction rapide du chémage lorsque I'activité
économique reprend.

Le taux de remplacement actuel n'est pas entiérement linéaire : pour les 2-14 premiers
jours il est de 80 pour cent, les indemnités étant prises en charge par I'employeur;
entre 15 et 90 jours il est de 80 pour cent pour l'indemnité de maladie, a quoi s'ajoute
un complément de 10 pour cent versé par I'employeur. Aprés 90 jours de maladie, le
taux de remplacement redescend a 80 pour cent, du fait de la seule indemnité.

A titre d'exemple, la période fixée peut atteindre 6 semaines en Allemagne,
12 semaines en Autriche et 6 mois en Suisse. Aux Pays-Bas, les employeurs supportent
la totalité des coflits pendant 28 semaines, et au Royaume-Uni cette période s'étend
sur un an. Toutefois I'application de périodes trés longues aux Pays-Bas et au
Royaume-Uni montre que la réassurance peut atténuer les incitations des entreprises
a investir dans la prévention.

Cela contribue peut-étre au sentiment évoqué plus haut, a savoir que les travailleurs
agés sont moins productifs et moins intéressants pour les employeurs.

Les autres programmes n’ont eu aucun effet ou ont méme entrainé une dégradation
des perspectives d’emploi. Cela peut toutefois refléter le fait que, durant la plus
grande partie des années 90 les politiques actives du marché du travail ont été utili-
sées pour renouveler les droits aux prestations de chémage.

Environ la moitié des Suédois agés de 25 a 64 ans participent, selon les estimations, a
une forme ou l'autre de formation au cours d'une année donnée, bien que I'on ne dis-
pose pas de données sur le nombre d'heures que cela représente (OCDE, 2001c).

Il s’agit notamment des 332 000 « cercles d’études » organisés par les associations
d’enseignement pour les adultes, qui comptent 1.5 a 2.0 millions de participants et
185 000 programmes culturels. Ces programmes bénéficient de financements sur les
crédits publics au titre de I'éducation des adultes.

Ces absences ne correspondent pas a la nécessité de s’'occuper d’enfants malades, des
modalités de congé distinctes étant applicables dans ce cas.

Il existe des données transversales fragmentaires sur 'emploi du temps au sein de
familles composées de couples avec enfants de moins de 5 ans.

Ces estimations ont été établies a I'aide de deux méthodes différentes. La premiére
mesure le nombre des participants a I'économie souterraine en pourcentage de la
population active, la seconde se fonde sur 'approche de la demande de monnaie.
Curieusement, en Suéde ces deux méthodes aboutissent au méme résultat, alors que
dans la plupart des pays il existe un écart de plusieurs points de pourcentage entre les
deux valeurs.

Seulement 81 pour cent des personnes interrogées ont déclaré n’avoir employé per-
sonne de facon illicite, proportion en légere baisse par rapport a 1998.

On notera que le Conseil national des impdts ne reste pas passif et qu'il a par exemple
lancé un projet d’« analyse en chaine des sous-traitants » pour suivre les transactions
dans le contexte d'un projet de construction. Cependant, la plupart des mesures pré-
conisées en 1998 par le Bureau national de controle pour réduire le travail non déclaré
ne sont toujours pas appliquées.
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Toutefois, la progressivité a été réduite en 1999, le taux de I'impét national sur le
revenu ayant été ramené de 25 a 20 pour cent pour les revenus compris entre
219 300 et 360 000 couronnes.

Jusqu'a cette année, les taux marginaux effectifs d'imposition auraient normalement
inclus les cofits de garde d'enfants liés au revenu. Toutefois, étant donné que l'impact
de cet élément sur les taux marginaux effectifs est désormais largement résorbé, il n'a
pas été pris en compte dans cette analyse.

Le chiffre inférieur de cette fourchette présume une valeur trés prudente de 1'élasticité
salariale compensée, a 0.05, tandis que le chiffre supérieur suppose une élasticité de
0.25. On notera également que la distorsion effective des décisions en matiere d'offre
de travail, et par conséquent du bien-étre, est plus prononcée lorsque les taux margi-
naux effectifs varient sensiblement d'un ménage a l'autre que lorsque tous les ména-
ges se voient appliquer le méme taux marginal effectif.

N

Il est a noter qu'avec une telle proposition 'accroissement des ressources aprés
impdts ne serait pas nécessairement plus marqué pour les ménages a bas revenu que
pour les ménages a revenu élevé, car les taux d'imposition marginaux diminuent lors-
que le revenu augmente sur certains segments de I'échelle des revenus.

A titre d’exemple, le propriétaire d'un logement dont la valeur imposable est de
I million de couronnes serait soumis a un impdt immobilier de 10 000 couronnes. Le
plafond de cet impét coinciderait avec un revenu de 200 000 couronnes. Pour les reve-
nus inférieurs a 200 000 couronnes, I'imp6t immobilier serait réduit de facon
proportionnelle ; ainsi, avec un revenu salarié imposable de 190 000 couronnes, un
contribuable n’acquitterait que 9 500 couronnes au titre de I'imp6t immobilier. Par
conséquent, si les gains augmentaient de 10 000 couronnes, il serait appliqué un impot
immobilier additionnel de 500 couronnes. Il en résulterait un pic dans le profil du taux
marginal effectif d’imposition ; en effet, les gains en excédent du niveau auquel I'impébt
immobilier s’appliquerait a taux plein ne seraient pas du tout touchés, a moins que les
prix des logements n'augmentent.

Cette hausse sous-estime du reste I'impact de la réduction des subventions, dans la
mesure ol les taux d’'intérét du marché ont baissé au cours de cette période.

La population a augmenté de % pour cent par an dans les trois grandes zones métro-
politaines (Stockholm, Gothenburg et Malm&) au cours de la derniere décennie, et tan-
dis qu’elle a été assez stable dans la plupart des autres régions, elle a accusé une
baisse annuelle moyenne de 0.3 pour cent dans les six comtés les plus septentrionaux.

En avril de cette année, le ministre du Logement a publié un communiqué de presse
qui souligne le caractere illégal de ces activités, encourage une application plus stricte
de la réglementation et demande instamment a tous les acteurs de faire preuve de
responsabilité. Cela montre que I'’échelon politique se préoccupe de plus en plus des
activités sur le marché noir.

Le nombre de conversions de logements jusque la détenus par les municipalités a for-
tement augmenté pour passer de 680 en 1999 a plus de 4 000 en 2000. Dans leur tres
grande majorité, ces opérations ont eu lieu a Stockholm.

Selon une enquéte effectuée au printemps 2001 par le Conseil national du logement,
de la construction et de la planification, une municipalité sur cinqg, soit 45 pour cent de
la population, faisait état d'une pénurie de logements.
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Annexe |

Programme de la commission pour des réformes du cadre
de la politique budgétaire

La Commission sur la politique de stabilisation pour le plein emploi dans I'’hypothese
de I'adhésion de la Suéde a I'Union monétaire a été chargée par le gouvernement de formu-
ler des propositions pour le renforcement du réle et de I'efficience de la politique budgé-
taire dans la stabilisation des évolutions économiques a court terme au cas oit le pays
rejoindrait la zone euro. Il pourrait s’agir notamment d’ajustements des orientations actuel-
les ou de recommandations en vue de modifications du cadre de la politique budgétaire

elle-méme. Les propositions présentées par la Commission sont les suivantes.

— Le Parlement devrait établir les grands principes de la politique budgétaire en cas de
participation a 'union monétaire sur la base des critéres suivants :

¢ Lobjectif de la politique budgétaire devrait étre d’empécher des écarts majeurs de
la production par rapport a son niveau potentiel a court et a moyen terme. Dans les
évaluations de I'importance de I'écart de production, il faudrait prendre en compte
un large éventail d’'indicateurs, mais mettre surtout I'accent sur les évolutions des
salaires et des prix.

¢ Les mesures discrétionnaires devraient étre réservées aux situations caractérisées
par I'apparition d'importants écarts de production (2 pour cent ou plus), alors que
les perturbations de plus petite ampleur ne devraient étre corrigées que par la voie
des stabilisateurs automatiques.

¢ Lobjectif pourla capacité nette de financement des administrations publiques, cor-
rigée des fluctuations conjoncturelles, devrait étre porté d’un excédent de 2 pour
cent du PIB a un excédent de 2! ou 3 pour cent.

¢ La marge de sécurité par rapport au plafond fixé pour les dépenses de I'administra-
tion centrale devrait étre divisée en une marge conjoncturelle et une marge de pla-
nification. La premiere devrait étre égale a 3 pour cent des dépenses soumises a
plafond et servir d’amortisseur en cas d’évolutions conjoncturelles imprévues.
Lobjectif de la marge de planification devrait étre d’absorber les incertitudes de
prévision autres que celles découlant du cycle d’activité. Elle devrait aussi pouvoir
servir de réserve pour le financement de nouvelles initiatives.

— Un Conseil de la politique budgétaire (CPB) devrait étre établi au niveau consultatif.
1l devrait étre chargé de formuler des recommandations pour la politique budgétaire
en se fondant sur les analyses de la situation macroéconomique, (sous réserve des
principes susmentionnés définis par le Parlement).

¢ Les activités du CPB devraient faire 'objet d’une loi distincte et cet organe devrait
étre indépendant du gouvernement pour tout ce qui touche a son fonctionnement.
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Il devrait remettre un rapport deux fois par an, en mars et en aoft, de fagon a contri-
buer au processus budgétaire du printemps et de 'automne. Le gouvernement
devrait faire connaitre ses vues sur les recommandations du CPB et expliquer publi-
quement pourquoi il s’en démarque, le cas échéant.

— Le gouvernement et le Parlement devraient arréter a I'avance un petit nombre d’ins-
truments d’action adaptés (de caractere général) qui pourraient étre activés en cas de
chocs macroéconomiques importants. Il s’agit de raccourcir le plus possible le proces-
sus d’adoption de décisions.

— Les recettes des collectivités locales devraient étre stabilisées sur le cycle d’activité
afin de renforcer les stabilisateurs économiques automatiques.

* Pour cela, il faudrait déterminer leur base d’imposition en faisant la moyenne du
revenu imposable sur plusieurs années ou, autrement, compenser les fluctuations de
la base d'imposition par la voie de dotations forfaitaires de 'administration centrale.
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Annexe 11

Répartition de I'impot et des dépenses publiques, par niveau de revenu

Seuls certains aspects de la répartition de I'impot et des dépenses publiques par
niveau de revenu sont traités ici. La répartition des impots, des transferts et de la consom-
mation publique au titre des particuliers varie largement en fonction des groupes d’age
(graphique Al). La majorité des impéts sont versés durant la vie active, bien que le revenu
a la retraite soit aussi imposé. La forte concentration des dépenses dans les groupes plus
agés est évidente aussi bien au niveau des transferts qu’a celui de la consommation de
services.

Les dépenses publiques contribuent aussi beaucoup a lisser les différences de revenu
entre les divers types de ménages (graphique A2). Bien que les couples sans enfants aient le
revenu disponible le plus élevé, méme lorsqu'il est ajusté pour tenir compte de la composition

Graphique A1l. Répartition par age des impots, transferts et services publics
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Source : Statistics Sweden.
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Graphique A2. Revenu disponible et services publics individuels
par type de ménage

1999, milliers de couronnes par an

I Revenu disponible Services publics individuels
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Source : Ministére des Finances.

du ménage, I'écart de revenu disponible entre ce type de ménages et celui du parent isolé
avec enfants, type de ménage ayant le revenu le plus faible, est réduit de moitié lorsqu’on
ajoute la consommation publique au titre des particuliers.

Leffet de redistribution peut aussi étre mesuré en comparant le revenu par quintile
(tableau Al). Aux 20 premiers pour cent des adultes vont 45 pour cent des revenus des fac-
teurs, alors que les 20 derniers pour cent n’en recoivent que 4 pour cent. Cependant, I'écart
est trés fortement réduit lorsque les impbts et les transferts sont pris en compte, le rapport

Tableau Al. Incidence des impoéts, transferts et consommation publique, par quintile

Revenu disponible et

Quintile de revenu Revenu des facteurs Revenu disponible! . L,
consommation publique

1 4 10 14

2 10 15 16

3 17 18 18

4 24 22 21

5 45 35 31

Total 100 100 100

Ratio 5° quintile/1®" quintile 10.3 3.4 23

1. Ajusté pour tenir compte de la composition du ménage.
2. Consommation publique au titre des particuliers.
Source :  Ministeére des Finances.
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Tableau A2. Incidences sur le coefficient de GINI
1999

Coefficient de GINI Modification du coefficient

de GINI
Revenus des facteurs 0.49
Transferts 0.33 -0.16
Revenu disponible ajusté pour tenir compte
de la composition des ménages 0.26 -0.07
Revenu disponible ajusté plus consommation
publique au titre des particuliers 0.20 -0.05

Source :  Ministeére des Finances.

du revenu disponible entre le quintile supérieur et le quintile inférieur tombant a 3.4 pour
cent. La consommation de services publics fait encore baisser le rapport a 2.3 pour cent.
Lincidence des dépenses publiques sur le coefficient de Gini représente plus de 5 points
de pourcentage, réduisant ce coefficient a 0.20 (tableau A2).
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Annexe 111
Egalisation — « la méme qualité pour le méme prix »

Si la décentralisation des responsabilités vers les collectivités locales est une pratique
généralisée dans les pays de 'OCDE, les autorités locales suédoises se distinguent par leur
totale indépendance en matiére de fixation des taux d’imposition'. Contrairement aux nor-
mes des pays de 'OCDE, la base de I'imposition locale est le revenu du travail et non la pro-
priété, bien qu'il n'y ait pas de contrainte Iégale a d’autres impots locaux (par exemple une
collectivité locale pourrait, si elle le souhaitait, imposer une taxe sur les automobiles).
En 2001, les taux d’imposition locaux ont varié de 27.15 pour cent a 33.17 pour cent, la
majeure partie de I'écart étant imputable aux taxes municipales?. Cependant, la Suéde est
aussi tres attachée a égaliser a la fois la base d'imposition et les prévisions de dépenses
dans I'ensemble du pays, I'objectif étant de permettre a toutes les communes et conseils de
comtés d’offrir la méme qualité de services au méme prix partout dans le pays. Ce principe
d’égalisation est largement soutenu en Suede, bien que de nombreux débats aient été
engagés sur ce que devrait étre sa portée et sur les formules a utiliser.

Le systéme actuel a été mis en ceuvre en 1996 et est congu pour s’autofinancer sur
I'ensemble du secteur des collectivités locales. Il comporte deux volets (qui fonctionnent
séparément pour les communes et pour les comtés). Légalisation des recettes suppose que
ceux qui ont un revenu imposable par habitant supérieur a la moyenne opérent un transfert
en faveur de ceux ayant un revenu imposable par habitant inférieur a la moyenne, sur la base
d’une formule par laquelle I'écart par rapport au revenu imposable moyen est multiplié par
95 pour cent du taux d'imposition local moyen de I'année précédente pour 'ensemble du
pays. Légalisation des dépenses implique un ajustement pour tenir compte des différences
dans les « besoins de dépenses » et dans les colits des diverses régions, imputables aux
écarts en matiere d'évolution démographique, de densité de la population et de climat. Les
municipalités considérées comme ayant des caractéristiques structurelles avantageuses
paient pour celles ayant des caractéristiques structurelles inférieures a la moyenne. Les
deux systéemes d’égalisation sont congus pour assurer un complet autofinancement au
niveau des communes et des comtés, encore que I'Etat détermine les paramétres du coté
des dépenses. Le systeme a I'avantage de décourager la concurrence entre les autorités
pour attirer des salariés ayant une rémunération supérieure a la moyenne et de faibles
besoins, car cela serait pénalisé par I'égalisation. Mais, dans le méme temps, l'incitation a
attirer des résidents en améliorant la qualité des services ou I'efficience se trouve sensible-
ment réduite.
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l.

Notes

Durant deux périodes des années 90, le Parlement a réglementé les taux d’'imposition
locaux — entre 1991 et 1994, les impots ont été gelés aux niveaux existants et,
entre 1997 et 1999, la moitié de toutes les hausses d’'impét ont été récupérées par le
biais d'une réduction des dotations forfaitaires. Cependant, la liberté des collectivités
locales de fixer les taux d’'imposition a depuis lors été réaffirmée par les tribunaux.

Les plus faibles taux d'imposition sont généralement observés dans les banlieues des
grandes villes, alors que les taux les plus élevés tendent a étre appliqués dans les
zones rurales et dans les communes affectées par un déclin industriel (Conseil national
des imp6bts, 2001).
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Annexe IV
Comptes individuels de formation

Le gouvernement a présenté au Riksdag un projet de directives sur 'amélioration indi-
viduelle de la formation et des compétences et se propose de soumettre un autre projet a
I'automne 2002, décrivant plus en détail le systeme et présentant des propositions de textes
législatifs. Le systéme devrait entrer en vigueur le 1°" juillet 2003.

Ses principaux éléments sont les suivants :

— La possibilité sera donnée de réserver un maximum de 25 pour cent d’'un montant de
base (environ 9 500 couronnes suédoises) par an, y compris une réduction d’impot,
sur un compte individuel de formation.

— Le revenu pergu sur le solde du compte individuel de formation sera passible du taux
plein de I'impd6t sur le revenu du capital (30 pour cent).

— Les fonds retirés pour I'amélioration de la formation et des compétences seront pas-
sibles de I'impét sur le revenu. Cependant, les retraits seront encouragés au moyen
d’'une prime a la compétence et a la formation, qui revétira la forme d’'une déduction
fiscale. Cette prime aura les caractéristiques suivantes :

Son montant maximum sera de 2.5 pour cent du montant de base (environ
9 500 couronnes suédoises).

Elle ne sera versée dans son intégralité que pour des études a plein-temps d’une
année (soit 200 jours d'études). Lorsque le nombre de journées d’études est infé-
rieur, la prime maximale sera réduite au prorata. Cependant, aucune prime ne sera
versée pour des activités d’amélioration de la formation et des compétences
comportant moins de 5 jours.

Son montant effectif ne pourra dépasser 50 pour cent d’un retrait sur un compte
individuel de formation.

Elle sera complétée par un versement fixe — forfaitaire — de 1 000 couronnes suédoi-
ses, s'appliquant quel que soit le nombre de jours d’études.

La prime revétira la forme d’'une déduction fiscale. La possibilité d’'un ajustement
spécial de I'impot sera étudiée de facon que cette mesure d’incitation bénéficie a
I'individu concerné durant les cours.

Des regles spéciales seront congues pour éviter les abus.

— Lépargne accumulée dans un compte de formation et non utilisée pour I'amélioration
des compétences et de la formation pourra étre retirée. Dans ce cas, les fonds retirés
seront passibles de I'impdt sur le revenu au taux maximal.

— Les employeurs déposant des fonds dans le compte de formation d’'un salarié béné-
ficient d'une déduction fiscale correspondant a une réduction de la contribution
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patronale de 10 points de pourcentage. Une réduction équivalente sera accordée aux
chefs d’entreprises individuelles et aux associés de co-entreprises commerciales.

— Pour permettre I'introduction rapide du systéme, une épargne sera initialement ver-
sée sur des comptes administrés par un organisme de I'Etat. Ultérieurement, la pos-
sibilité d’épargner aupres de différentes institutions financieéres, comme les banques
et les compagnies d’assurance, sera envisagée.

Financement

Les mesures en faveur de I'amélioration individuelle de la formation et des compé-
tences seront financées dans le cadre prévu dans le projet de budget 2000. Ce cadre prévoit
1.15 milliard de couronnes suédoises par an et sera financé par une augmentation des recet-
tes au titre de I'impot sur I'énergie. Les fonds déposés sur le compte de I'Office national de
gestion de la dette en prévision de la nouvelle réforme seront utilisés pour couvrir le déficit
durant les années pendant lesquelles le systéme sera mis en place (a la fin 2002, ce compte
s'éleve a 3.65 milliards de couronnes suédoises, y compris les dépdts pour 2002). A long
terme, le systéme sera en équilibre financier.

Source : Ministére de I'Industrie, de 'Emploi et des Communications.
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Annexe V
Pensions de vieillesse

Régime actuel

Le régime public de retraite comporte deux éléments.

— La pension de base, qui est servie a tous les résidents suédois avec des réductions
pour les années passées en dehors du pays. Elle n’est pas assise sur les gains, mais
est versée sous la forme d’'une somme fixe, liée au « montant de base » (qui est de
37 900 couronnes suédoises par an en 2002).

— La pension complémentaire (ATP), qui est calculée en utilisant les quinze meilleures
années de salaire de l'intéressé et le nombre d’années de cotisations, trente années
donnant droit a un taux plein. Ceux qui n’ont pas droit a une pension ATP ou n’ont
droit qu’'a une pension supplémentaire d'un faible niveau peuvent recevoir un
complément au titre de la pension de base.

La pension publique moyenne se situe aux alentours de 120 000 couronnes suédoises
pour les hommes et de 70 000 couronnes suédoises pour les femmes. Lage normal d’ouver-
ture des droits a pension est de 65 ans, mais la retraite peut étre prise dés 61 ans avec une
décote permanente ou a 70 ans avec une majoration. En outre, les retraités bénéficient d'un
traitement fiscal spécial : bien que les pensions soient imposées comme un revenu du tra-
vail, des regles spéciales prévoient des déductions pour les bénéficiaires de pensions de
vieillesse. Le calcul du taux d’'imposition effectif marginal correspondant au passage du tra-
vail a la retraite est toutefois assez compliqué en raison de la structure de la déduction de
base s'appliquant aux différents niveaux de revenu du travail.

Une aide au logement est accordée a ceux qui recoivent une pension de vieillesse (et
également aux bénéficiaires de pensions d’invalidité, bien que ceux qui prennent leur
retraite avant 65 ans n'y ont pas droit durant la période de préretraite). Cette indemnité est
fondée sur le coilit du logement, sur le revenu et les actifs de I'intéressé et peut aller jusqu’a
3 600 couronnes suédoises par mois.

Nouveau régime

Le nouveau régime public de retraite ne s’applique que partiellement aux personnes
nées entre 1938 et 1953 et intégralement aux personnes nées en 1954 ou plus tard. Il
comporte trois volets : la pension revenu (« income pension »), la pension prime (« premium
pension ») et une pension garantie pour ceux ayant un faible revenu ou pas de revenu du
tout. La pension revenu correspond a un régime par répartition alors que la pension prime
repose sur le rendement des cotisations versées dans les caisses au choix du cotisant. Les
cotisations sont prélevées au taux de 18.5 pour cent, jusqu’a un certain plafond. Elles ne sont
pas assises seulement sur le revenu du travail, mais aussi sur les prestations de maladie et
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diverses prestations en espéces. Le régime de la pension revenu est financé au taux de
16 pour cent, alors que le reste est investi.

Les droits a pension peuvent étre accumulés dés I'age de 16 ans et les gains sur la vie
entiére seront utilisés pour calculer I'élément revenu de la pension, alors que le rendement
des fonds investis sera converti en une annuité. Lage de la retraite est flexible, avec un ajus-
tement actuariel équitable des pensions pour un départ a la retraite anticipée ou tardif. La
pension garantie ne peut étre servie qu’a partir de 65 ans.

Un aspect original du régime est le mécanisme automatique d'équilibre congu pour
assurer que le régime par répartition (pension revenu) reste financierement viable (Settergren,
2001). Le principe de ce mécanisme consiste a évaluer les actifs notionnels du régime (coti-
sations a recevoir et montant des réserves) et ses engagements, en prenant pour base la pro-
gression du revenu moyen. Si les engagements dépassent les actifs notionnels, le taux de
revalorisation des engagements est remplacé par une approximation du taux de rendement
des actifs notionnels, jusqu’a ce que la stabilité financiére soit rétablie. Du fait de cette
approche, la valeur des pensions peut varier avec le temps, faisant du systéme un plan a
prestations définies modifiées, dans le cadre duquel tout ajustement des prestations sera
partagé par chacun, d’'une maniére prédéterminée.
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Annexe VI
Chronologie économique

2001

Janvier

Des accords collectifs sont conclus, couvrant pratiquement I'ensemble du marché du
travail directement ou indirectement. La plupart des accords du secteur privé couvrent une
durée de trois années, allant jusqu’au premier trimestre de 2004, et impliquent générale-
ment une hausse totale des salaires horaires au cours de la période de 8 a 9 pour cent. Une
partie de cette augmentation résulte d’'une réduction de la durée moyenne du travail de
V5 pour cent par an dans le secteur manufacturier et de % pour cent par an dans I'ensemble
du secteur des entreprises. Les négociations salariales au niveau des entreprises devraient
aboutir a des hausses supplémentaires des rémunérations par rapport a celles négociées au
niveau central.

Avril

Le budget de printemps pour 2002 est présenté comme suite a un accord politique
entre le gouvernement, le Parti des Verts et le Parti de Gauche. Le plafond des dépenses de
I'administration centrale (non compris les paiements d’intéréts) pour2004 est fixé a
877 milliards de couronnes suédoises, soit une augmentation de 3.9 pour cent par rapport
au plafond fixé précédemment pour 2003. Une augmentation des dépenses dans plusieurs
domaines est annoncée, représentant 84 milliards de couronnes suédoises en 2002 et pas-
sant a 17% milliards de couronnes suédoises en 2004. Parmi les autres initiatives, des res-
sources supplémentaires sont réservées pour prolonger le congé parental, accroitre les
prestations de sécurité sociale et subventionner I'investissement résidentiel.

Le gouvernement fixe comme objectif la réduction de moitié du nombre de bénéficiai-
res de prestations sociales entre 1999 et 2004.

Juillet

La Riksbank augmente le taux des prises en pension de 0.25 point de base pour le por-
ter a 4.25 pour cent.

Septembre

La Riksbank diminue le taux des prises en pension de 0.50 point de base pour le rame-
ner a 3.75 pour cent.
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Le budget pour 2002 est présenté, comme suite a un accord politique entre le gouver-
nement, le Parti des Verts et le Parti de Gauche. Ce budget couvre :

— Les prévisions de dépenses pour 2002, qui se situent juste au-dessous du plafond,
sans nouvelles propositions importantes de dépenses.

— La troisieme phase du programme de réduction de I'imp6t sur quatre ans annoncée
dans le budget pour 2000. Dans le cadre de cette phase, un autre quart des cotisations
de retraite des salariés est compensé par des crédits d'imp6t individuels a compter
de 2002 et le seuil pour 'application du taux d'imposition sur le revenu de I'Etat de
20 pour cent est relevé, ce qui réduit la proportion de contribuables passibles de ce
taux. Les réductions d'imp6t annoncées dans le budget s'élevent a 23 milliards de
couronnes suédoises (1.0 pour cent du PIB). Sont aussi prises en compte les baisses
d’'imp6t pour les retraités, le rétablissement de la déductibilité fiscale des cotisations
syndicales et une réduction de I'impét sur la propriété immobiliere, le taux passe de
1.2 a 1.0 pour cent pour les logements occupés par leur propriétaire et de 0.7 a
0.5 pour cent pour les logements locatifs.

— La deuxieme phase du programme sur dix ans relatif aux imp6ts écologiques, lancé
en 2001. Les recettes des impots écologiques, essentiellement sur le CO, et I'électri-
cité, doivent étre augmentées de 2 milliards de couronnes suédoises, cette mesure
étant compensée par un accroissement de la déduction de base au titre de I'impdt sur
le revenu des personnes physiques.

2002

Janvier

Le Premier ministre émet la possibilité de tenir un référendum au printemps 2003 sur
I'adhésion éventuelle de la Suede a la zone euro.

Mars

La Riksbank reléve le taux des prises en pension de 0.25 point de base pour le porter a
4.0 pour cent.

La commission chargée par le gouvernement d’étudier la politique de stabilisation dans
le cas d'une adhésion a I'Union économique et monétaire publie son rapport. Elle recom-
mande la mise en place d’un conseil de la politique fiscale et une augmentation de I'objectif
d’excédent pour les finances publiques, qui devrait étre porté de 2 pour cent a 2% ou 3 pour
cent du PIB, si la Suede décide de rentrer dans la zone euro.

Avril

La Riksbank reléve le taux des prises en pension de 0.25 point de base pour le porter a
4.25 pour cent.

Le budget de printemps de 2002 est présenté. Suite a une décision parlementaire anté-
rieure visant a différer jusqu’a 'automne la détermination du plafond de dépenses a I'hori-
zon de trois ans, le budget du printemps ne prévoit pas de plafond pour 2005. 1l réaffirme
des décisions prises précédemment et présente une mise a jour des perspectives d’évolu-
tion a court terme de I'’économie réelle ainsi que des finances publiques.
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