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Tillvéxten mattades under 2007

BNP-tillvaxten var 2,6 procent under 2007, vilket var den
lagsta sedan 2003. Det fjdrde kvartalet blev den kalender-
korrigerade tillvéaxten 2,8 procent. Under dret har stigande
rdntor, ravaru- och energipriser lett till att inflationen i slutet
av dret visade tecken pa att ta fart. Inflationstakten enligt KPI
var i februari 3,1 procent medan den underliggande inflatio-
nen matt enligt KPIX var 2,0 procent.

Under det fjdrde kvartalet 2007 var den faktiska BNP-
tillvixten 2,2 procent, medan den kalenderkorrigerade
uppgangen blev 2,8 procent. Den ekonomiska tillvaxten i
Sverige har dampats relativt kraftigt under det senaste aret
efter det att BNP ar 2006 6kade med 4,1 procent. Samtidigt
har en 6kad global efterfragan som bland annat orsakat
stigande energi- och ravarupriser, bidragit till stigande priser
i konsumentledet. Inflationstakten var i februari 3,1 procent.
Den storsta delen av prisdkningen, 1,1 procentenheter,
orsakades av dkade rdntekostnader medan hojda livsmed-
elspriser bidrog med 0,7 procentenheter och 6kade priser
for drivmedel med 0,6 procentenheter.

Under fjarde kvartalet var det framfor allt den inhemska
efterfragan som drev tillvaxten. Hushallens konsumtion och
bruttoinvesteringarna gav bdda ett bidrag pa cirka 1,5 pro-
centenheter till BNP-tillvdxten. Samtidigt innebar den 6kade
inhemska efterfragan att varuimporten steg betydligt snab-
bare dn varuexporten, vilket medférde att nettoexporten holl
tillbaka BNP-tillvaxten med 1,2 procentenheter. Exporten
av tjdnster fortsatte dock uppat i snabb takt. Tre tjdnsteslag
dominerar Sveriges tjdnsteexport. Det dr for det forsta
transporttjdnster ddr varutransporter pa fartyg dominerar.

For det andra ar det inkomster fran resevaluta, det vill saga
utldndska turister och affdrsresande som reser till Sverige
och konsumerar varor och tjanster i landet. Det tredje och
storsta tjdnsteslaget ar de sd kallade 6vriga affdrstjdnsterna,
ddr merchanting utgor den dominerande delen.

En berdkning av bidragen till BNP-tillvaxten, dar de olika
komponenterna i forsérjningsbalansen korrigerats for deras
importinnehall visar att exporten, trots en fér 2007 gan-

ska svag utveckling, dnda har en central betydelse for den
svenska ekonomin. Under 2007 stod den importkorrigerade
exporten for 1,1 procentenheter av BNP-tillvaxten, vilket dr
en storre andel an nagon annan komponent.

Det kan dven konstateras att sett 6ver en ldngre tidsperiod
sa har de varuproducerande branscherna successivt tappat
sin ledande roll som drivkraft for BNP-tillvaxten. | stallet
har tjansteproduktionen gradvis okat allt mer i betydelse.
Bland tjdnsterna har parti- och detaljhandelns bidrag varit i
hog grad stabila 6ver tiden, medan 6vriga tjdnstebranscher
expanderat.

Bidrag till BNP-forandringen justerat for
importinnehall

Férdndring 2007 jamfért med 2006
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Hushallens disponibla inkomster 6kade kraftigt under

2007 dels beroende pa en stigande sysselsattning och

dels beroende pa forandringar i skatte- och transfererings-
systemen under aret. Detta har gett utrymme for en hogre
hushallskonsumtion, samtidigt som sparkvoten ¢kat. For
helaret 2007 6kade den reala disponibla inkomsten med

4,1 procent samtidigt som sparkvoten steg till 8,1 procent av
den disponibla inkomsten.

De fasta bruttoinvesteringarna avslutade 2007 starkt ef-

ter viss avmattning under tredje kvartalet och uppgdngen
for helaret blev 8,0 procent. Okningstakten under fjirde
kvartalet visade sig bli arets hogsta, till f6ljd av en snabb in-
vesteringsuppgang inom ndringslivet. Tillverkningsindustrin
fortsatte att investera kraftigt, men den dkande tillvaxttakten
forklarades framst av energisektorn, handeln och foretags-
tjidnsterna. Maskininvesteringarna fortsatte att 6ka i snabb
takt, men framfor allt var det byggnader, exklusive bostader,
som drog upp investeringstakten. Bostadsinvesteringarna
fortsatte att mattas av. Lagerférandringarna bidrog under
2007 ovanligt mycket till BNP-6kningen.

Under ar 2007 avstannade produktivitetstillvaxten i det
svenska ndringslivet. Detta fenomen berérde flertalet
branscher. Under det forsta kvartalet 2007 minskade
produktiviteten for saval varu- som tjdnsteproducenterna
och det géllde dven tillverkningsindustrin. De tre f6ljande
kvartalen var det daremot bara i tjansteproduktionen som
utvecklingen var fortsatt negativ. En minskad produktivitet i
ndringslivet har inte tidigare registrerats under perioden fran
och med 1994, inte ens under IT-krisen 2000-2001.
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Internationell utblick

Inbromsning i varldsekonomin under 2007
Den globala tillvéxten ar fortsatt god. IMF bedémer att den
kommer att landa pa 4,9 procent fér heldret 2007. Risken
ar dock att den kan bli nagot lagre efter svag statistik for
fiarde kvartalet frin USA och Euroomradet. Ar 2006 var den
globala tillvaxten i varldens lander 5,0 procent och genom-
snittet for de fyra senaste dren dr 4,8 procent. Tillvéxten i
varldens lander har annars stadigt dkat under de senaste
decennierna. Aren 1995-2006 uppgick den globala tillvéx-
ten till 4,0 procent drligen och for perioden 1983-1994 var
den 3,3 procent.

Forklaringen till den langsiktigt stigande tillvaxttrenden i
varldsekonomin gar att finna i ldnder sasom Kina, Indien
och andra tillvaxtlander med en betydligt hogre underlig-
gande tillvixtpotential dn de mer mogna ekonomierna.
Detta mojliggors genom en hogre investeringskvot i eko-
nomierna samt att arbetsmarknaden struktureras om och
andelen mer produktiva jobb inom industrin 6kar. Féljden
blir att sa lange som dessa landers tillvaxt Gverstiger det
globala genomsnittet, 6kar ocksa deras andel av den globala
tillvaxten.

Global BNP-tillvaxt
Arlig procentuell féréndring

Z Ti_I_Ivéxtekonomierna
— Varlden

7 Eurozonen

6

5

4 /""\

3 =

2

1

0

95 96 97 98 99 00 O1
Kalla: IMF

02 03 04 05 06 07
Data t.o.m. 2007

Tillvaxten i vdrldsekonomin drivs nu frémst av utvecklingen

i de nya tillviaxtekonomierna som star for en allt storre del av
den globala tillvixten. Som exempel svarar BRIC-ldnderna
(Brasilien, Ryssland, Indien och Kina) tillsammans fér 6ver
hélften vérldens BNP-tillvaxt. Samtidigt minskar USA:s andel
av vdrldsekonomin ndr nya ekonomier integreras i varlds-
ekonomin, med hogre tillvaxt som foljd. Kina och Indien
fortsétter att vaxa med hoga tillvaxttal via en fortsatt stark
inhemsk efterfragan och en véxande regional handel och
har hittills till synes inte drabbats lika hart av nedvaxlingen i
den amerikanska tillvéxten. Vid en djupare nedgang i ame-
rikansk ekonomi kommer det emellertid att sdtta sina spar
dven i tillvaxtlandernas expansiva utveckling. Detta dr fallet
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eftersom de amerikanska hushallens konsumtionsstyrka fort-
farande utgdr en betydande del av vérldsekonomins totala
efterfragan pa varor och tjanster.

USA tappar fart

BNP-tillvaxten i USA var for tredje kvartalet 4,9 procent
uppraknat till arstakt, vilket da var klart hogre @n Japan och
de stora landerna i Europa, men betydligt ldgre an i de stora
tillvaxtlanderna Kina och Indien. Redan vid publicering av
tredje kvartalet varnade bland annat Federal Reserve for ett
betydligt svagare utfall av BNP-tillvaxten for fjarde kvar-
talet. S& blev ocksa fallet ndr det prelimindra BNP-utfallet
for fjarde kvartalet publicerades. Tillvéxten var svaga 0,6
procent uppraknat till arstakt. Det innebdr en tillvaxt pa 2,2
procent for helaret 2007, jamfort med en BNP-tillvaxt pa
2,9 procent under 2006.

USA:s ekonomi dr i hogre grad &n mindre lander, till exem-
pel Sverige, beroende av den inhemska konsumtionen som
tillvixtmotor snarare dn exporten, eftersom en stor del av
handeln sker inom landet snarare dn med utlandet. Hushdl-
lens konsumtionsutgifter dkade med 1,9 procent fjarde kvar-
talet, jdmfort med en 6kning pa 2,8 procent kvartalet innan.
Konsumtionsbendgenheten bland amerikanska hushall har
anda varit hog andra halvéret 2007, d&ven om den forsvaga-
des mot slutet av perioden.

Tva svaga omrdden som drog ner tillvaxten for fjarde
kvartalet var bostadssektorn och fordonsindustrin. En svag
utveckling for bostadssektorn med fallande priser och en ldg
nyproduktion av bostdder holl tillbaka BNP med ndrmare
en procentenhet. Ett ungefdr lika stort negativt bidrag till till-
vaxten som bostadssektorn gav dven produktionen av bilar
och andra motorfordon.

USA:s export av varor och tjdnster dkade med en arlig till-
véxttakt pa ungefdr 11 procent under andra halvaret 2007,
matt i fasta priser. Det dr den svagare dollarn i kombination
med en ljusare ekonomisk tillvaxt i mottagarlandernas
ekonomier som anges som férklaringar. Utrikeshandeln var
ocksa ljuspunkten for fjarde kvartalet och bidrog med 0,9
procentenheter till tillvixten. En stark utveckling for expor-
ten i kombination med en ddmpad import gav ocksa en
forbdttring i handelsbalansen fér USA.

Svag utveckling for konsumtionen i
euroomradet

| euroomradet har ekonomierna under fjarde kvartalet dver-
lag utvecklats i en mer beskedlig takt an tidigare. Konsum-
tionen utvecklades svagt under sista kvartalet forra aret och
saval hushallens konsumtion som den offentliga konsum-
tionen var i det narmaste oférandrade jamfort med kvartalet
innan. Det resulterade i att BNP-tillvdxten i euroomradet



sjonk fran 2,6 procent till 2,2 procent mellan tredje och
fjidrde kvartalet. Bidraget kom framst fran utrikeshandeln
genom minskad import till Euroomradet. En viss avmattning
i exporten noterades ocksa for sista kvartalet.

Tillvaxten bland de storre landerna i Europa varierade
fran 2,9 procent i Storbritannien till 1,8 procent i Tyskland
(uppgifter for Italien saknas). Tillvaxten i Tyskland sjonk fran

2,5 procent under tredje kvartalet och i Storbritannien, som
kanske dr det land som drabbats hardast av den pagaende
finansiella turbulensen vid sidan av USA, minskade tillvéx-
ten nagot fran 3,3 procent under féregdende kvartal. 2,9
procent far dock anses vara en fortsatt god tillvaxt.

Kontaktperson: Martin Daniels, 08-506 942 64

Export och import

Sen vdndning i utrikeshandeln gav anda
minus for helaret

En viss aterhamtning kunde skénjas for exporten fidrde kvar-
talet 2007. Efter fyra kvartal i f6ljd med en hogre 6kningstakt
for importen dn exporten, sdsongsrensat och jamfort med
foregaende kvartal, visade det sista kvartalet ater en snab-
bare tillvaxttakt for exporten. For helaret 2007 héll annars
utrikeshandeln tillbaka BNP-tillvaxten med 1,2 procenten-
heter.

Ar 2007 blev inget bra &r for Sveriges handel med omvirl-
den. Nettot fran utrikeshandeln bidrog till forsvagningen av
tillvaxten i landet. BNP-tillvaxten stannade pa 2,6 procent
som var betydigt svagare an de 4,1 procent som uppmat-
tes for 2006, vilket & andra sidan var ett starkt tillvaxtar sa
utgangspunkten var fran en redan hog niva. Utrikeshandelns
aterhallande effekt pa BNP-tillvaxten for 2007 med 1,2
procentenheter var den storsta under hela perioden sedan
1994. Orsaken till tillbakagdngen i svensk ekonomi under
forra aret forklaras saledes framst av en svagare utrikeshan-
del. En starkare kronkurs mot dollarn, férsimrade bytes-
forhallanden med USA och Asien, flaskhalsar inom vissa
expansiva produktionsled samt en vikande trend i nagra
stora och betydelsefulla branscher kan ses som de framsta
skdlen till den svaga utvecklingen.

Exportnettots bidrag till BNP-férandringen
Inklusive importinnehall. Procentenheter
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. fjérde kvartalet 2007

Ryssland gick om Kina i svensk
varuexportstatistik

Sveriges narmaste grannldnder har 6kat i betydelse som
exportmarknader. Sa kan man sammanfatta utrikeshan-
delsstatistiken nu ndr 2007 kommit till @anda. De nordiska
ldnderna tillsammans med Tyskland importerar en tredjedel
av Sveriges varuexport. Samtliga dessa lander har ocksa okat
mer dn genomsnittet, vilket betyder att andelen okat fran
knappa 33 procent till 34 procent. Det innebdr att exporten
till narliggande regioner kompenserar for en i allmanhet
svagare utveckling for mer langvdga export. Samst har det
gatt for svensk varuexport till USA. Den minskade med

hela 14 procent i I6pande priser under 2007 samtidigt som
varuexporten som helhet 6kade med 5 procent. Exporten

till Ryssland och Polen vixte kraftigt forra dret, med 27
respektive 24 procent. Ryssland passerade darmed Kina som
mottagarland for svensk varuexport.

Export fordelad pa mottagarlander
Miljoner kronor, I6pande priser. Trend
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Kalla: Utrikeshandelsstatistiken Data t.o.m. december 2007

Utrikeshandelns 6kande betydelse for Svensk
ekonomi

Sveriges utrikeshandel med varor och tjdnster har i genom-
snitt 0kat med 5 procent sedan 1980. Det dr betydligt mer

an vad den arliga produktionen dkat med och innebar att
importens och exportens storlek i férhallande till bruttona-
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tionalprodukten (BNP) 6kat 6ver aren. Detta torde ha lett till
att vaxelkurserna fatt en 6kad betydelse for svensk ekonomi
ndr importens och exportens andel av produktionen okar.
Det dr inte enbart utrikeshandeln som véxer i en snabb takt.
Svenska direktinvesteringar i utlandet 6kar i @n snabbare
takt dn utrikeshandeln.

Export och import av varor och tjanster i
relation till BNP
Procent
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Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. 2007

Att vdrldshandeln varit en viktig faktor till den senaste
tidens goda ekonomiska utveckling slar FN fast i rapporten
"World Economic Situation and Prospects 2008”. Under de
senaste fyra aren har den globala varuhandeln 6kat dubbelt
sa snabbt som produktionen. Forra dret véxte vdrldshan-
deln med 7 procent. Drivande i utrikeshandelns 6kning i
vérlden dr den med Asien och da framst Kina. Asien bidrog
med cirka 40 procent av tillvixten i utrikeshandeln medan
vastvarlden ("developed countries”) stod for 45 procent av
tillvaxten 2007 och ungefar halva tillvaxten sedan 2001.

Utrikeshandeln visar fortsatt stigande trend
Den stigande utrikeshandeln och dess 6kande betydelse
for Sveriges ekonomi under flera decennier dr numera ett
kant faktum. Under vissa perioder har utrikeshandeln okat
i snabbare takt dn under andra. De senaste aren har varit
en sadan period med mycket god tillvixt i utrikeshandeln.
Tendensen under det senaste dret har varit att okningstak-
ten i varuexporten har mattats (dven om fjdrde kvartalet
indikerade en viss forbattring) medan varuimporten fortsatt
oka med hoga tillvaxttal. Tjansteexporten har ddremot gatt
fortsatt bra och Sverige har under lang tid haft ett 6verskott i
utrikeshandeln.
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Utrikeshandel med varor
Miljarder kronor, Iépande priser. Trend
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Som tidigare ndmnts sd har dkningstakten i utrikeshandeln
overstigit okningstakten i BNP, vilket genererat 6kade im-
port- och exportandelar i férhallande till BNP. Det ar tillsy-
nes framst under svaga tillvaxtar som utrikeshandeln vaxer
langsammare an BNP. Sa var exempelvis fallet i borjan pa
80-talet, vid 90-talskrisen och vid IT-krisen 2001. Notera
dven att forandringstakten for importen var svagare an for
exporten under dessa dr. | diagrammet framgar hur aktivite-
ten i ekonomin avtagit under krisaren och hur férandringen
i utrikeshandeln varit 1ag.

Utrikeshandel med varor samt BNP
Procentuell férdndring, fasta priser
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Export av tjanster

Tjdnstehandeln 6kar pa bekostnad av
traditionell varuexport

Tjanstehandel 6ver nationsgrdnserna ékar nu snabbare an
varuhandeln i manga ldnder. Fortfarande &r dock tjanste-
handeln klart lagre dn varuhandeln. Detta géller for de flesta
OECD-landerna. USA ar det land som har storst exportintak-
ter fran tjdnstehandel men landet tappar i betydelse bland
annat till férman for eurolinderna. Danmark &r den stérsta
tidnsteexportdren i Norden. Tjansteproduktion i samband
med varuhandel, sa kallade dvriga affdrstjanster, ar det tjans-
teslag som genererar de strsta exportintikterna for Sverige
och for det évriga OECD-kollektivet. Merchanting ar det
viktigaste bidraget till 6kningen av svensk tjdnsteexport.

For linderna inom OECD svarar tjdnstesektorn for cirka

70 procent av BNP och dr sdledes en mycket viktig del av
ekonomin. Tillverkningen av varor svarar foljaktligen for en
knapp tredjedel av den samlade produktionen. Detta &r en
bild som ocksa géller for Sverige. Enligt statistik fran Varlds-
banken har Luxemburg den hogsta tjdnsteandelen, cirka 80
procent, medan Norge dr ett av de utvecklade landerna som
har lagst andel tjansteproduktion, cirka 60 procent.

Nar det géller handel med varor och tjanster 6ver na-
tionsgranserna dr bilden ddremot helt omvénd. En viktig
forklaring dr givetvis att framst offentliga tjanster men dven
betydande delar av den privata tjdnstesektorn dr inriktade
pa att forsorja hemmamarknaden. Dérfor svarar tjdnste-
handeln for endast 20 procent av den samlade exporten
och importen inom OECD medan varuhandeln foljaktligen
svarar for cirka 80 procent. | Sverige ar andelen av granso-
verskridande tjanstehandel nagot storre dn genomsnittet i
OECD. Under 2007 svarade exporten av tjdnster for cirka
28 procent av den totala varu- och tjdnsteexporten medan
motsvarande andel for tjdnsteimporten var cirka 26 procent.
Sett Gver de senaste 25 dren har bade export och import av
tjidnster okat klart snabbare &n varuhandeln i Sverige och
darfor har andelarna okat stadigt. Sedan mitten av 1990-ta-
let &r 6kningen markant for tjdnsteexporten — fran cirka 20
till dagens 28 procent.

Trots att tjdnsteproduktion i hogre utstrackning dr inriktad pd
att forsorja hemmamarknaden tycks det likval finnas hinder
som inverkar begrdnsande pad tjanstehandeln. Det finns flera
anledningar till detta férhallande — det @r historiska, teknis-
ka och mer eller mindre uttalat protektionistiska skal. Skalen
till varfor handeln med tjanster 6ver nationsgranserna har sa
pass liten andel av den totala handeln skall inte belysas mer
i denna artikel. Syftet dr i stéllet att med hjalp av nyligen pu-
blicerad statistik fran OECD redogora for export av tjdnster
ur nagra olika aspekter.

Euroomradet okar (pa bekostnad av USA)
USA svarar for drygt en femtedel av OECD-landernas
samlade tjdnsteexport och dr vardemdssigt det enskilda
land som har den storsta tjdnsteexporten. Vart att notera &r
att USA:s andel har minskat sedan millennieskiftet. Framst
beror det pd att Euroomradets samlade tjanstexport har gétt
starkt men ocksa pa att Storbritannien har tagit marknads-
andelar pa USA:s bekostnad. En bidragande orsak till USA:
s minskning dr sannolikt den under 2000-talet allt svagare
dollarn. Bland de stora EU-ldndernas tjdnsteexport har
Frankrike en neratgdende trend medan bade Tysklands och
Storbritanniens andelar 6kar.

Andelar av OECDs totala tjansteexport
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Sveriges andel av tjdnsteexporten dr naturligt nog relativt
blygsam och uppgar till drygt tva procent. Utvecklingen de
senaste dren visar dock att Sveriges andel 6kar nagot. Detta
ska noteras mot bakgrund av att Sverige dnda sedan 1970
har tappat andelar av den samlade varuexporten i vdrlden'.

Merchanting lyfter svensk tjénsteexport

Tre tjdnsteslag dominerar Sveriges tjdnsteexport. Det ar for
det forsta transporttjanster som r en traditionsenlig svensk
exportkalla dar varutransporter pa fartyg dominerar. Trans-
porter har historiskt varit det tjansteslag som genererat mest
inkomster till Sverige. Pa senare ar har dock dess andel av
den totala tjansteexporten minskat betydligt. For det andra
ar det inkomster fran resevaluta, det vill sdga utlandska
turister och affarsresande som reser till Sverige och konsu-
merar varor och tjdnster hdr. Resevalutans andel har varit
véldigt stabil under en lang tid, kring 20 procent av total
tjdnsteexport.

1 Kommerskollegium (Handelspolitisk lagesrapport 2005:1, “Ny var for
svensk export?”).
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Svensk tjansteexport fordelad pa typ av tjanst Ovriga affarstjanster

Procentuella andelar Procentuella andelar av OECDs totala tjansteexport
40 20
35 — 18 i USA
30 |Ovr. afférstjénster| 16 Storbritannien
- /\ TN
25 Resevaluta 2l —— Tyskland
20 10
15 :
Royalties m.m. 6
10 Datatjanster A Norden
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0 0
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Kélla: OECD Data t.o.m. 2005 Kélla: OECD Data t.0.m. 2005
Det tredje och sedan slutet av 1990-talet storsta tjanstesla- USA dr vardemdssigt det land som har den stérsta andelen
get dr det som lite anonymt bendmns Ovriga affdrstjanster. av OECD-ldndernas samlade export av 6vriga affdrstjdnster
Ovriga affdrstjdnster avser framst tjdnsteproduktion som men sedan 2001 minskar landets forsprang. Av landerna
sker i samband med varuhandel. Ett av de dominerande i diagrammet visar Tyskland men framférallt Sverige och
tjidnsteslagen inom denna kategori och som de senaste Irland en motsatt trend.

aren visar starka tillvaxttal ar merchanting, det vill sdga
svenska foretags kop och férsdljning av varor fran utlandet Danmark, stérst i Norden

som sedan salts utomlands utan att forst ha importerats till Norden svarade for drygt 7 procent av OECD-landernas
Sverige. Den handelsmarginal som uppkommer mellan tjidnsteexport under 2006. Detta kan jamforas med de
inkdpspris och forsiljningspris bendmns merchanting. Mer- | nordiska landernas andel av OECD-omradets samlade BNP
chanting har 6kat dramatiskt i takt med att Svenska foretag | som endast uppgar till 3,5 procent. Under de senaste 10
har forlagt produktion av varor utomlands. Det handlar aren har de nordiska ldnderna saledes sakta men sakert okat
ofta om produkter som har l&ga produktionskostnader men | sina andelar av tjansteexporten. Danmark @r det land som
har ett hogt kunskapsinnehll frén tidigare forskning och svarat for den storsta 6kningen under perioden och landets
utveckling. Det innebir att det i vissa fall uppstar betydande | tjanstexport var 2006 storst i Norden. Danmarks tjdnsteex-
marginaler mellan inkdp och férsaljning'. Merchanting ar port domineras av transporter ddr intakter fran rederindring-
det enskilda tjansteslag som ger storst bidrag till 6kningen en dr klart storst. Bide Norge och Finland har haft relativt

av den svenska tjdnsteexporten. Det fortjanar att pdpekas att | oférandrade marknadsandelar sedan mitten pa 1990-talet.
merchanting inte r en tjdnst som det rader stark konkurrens | Finland avviker det senaste aret fran de 6vriga tre landerna

mellan ldnder kring och dir man kimpar om marknadsan- | och noterar en relativt minskad tjdnsteexport. Noteras bor
delar. Snarare speglar den olika typer av foretagsbeteenden | att Danmarks kraftiga uppgdng i tjansteexporten delvis ar
dédr exempelvis svenska foretag genom sin héga grad av en effekt av férbattrade matningar och matmetoder som
internationell etablering redovisar stora exportintikter. Man | genomfordes av Danmarks Statistik i slutet av 1990-talet.
kan ocksd sdga att foreteelsen merchanting i viss man kom- Nordisk tjénsteexport

penserar for den ovan namnda minskade svenska varuex- Procentuella andelar av OECDs totala tjénsteexport

porten genom att utlokalisering av varuproduktion till andra | 5,
linder ofta méts som tjanstehandel.

Det dr inte bara for Sverige som Ovriga affdrstjdnster dr det 25 ’;
intdktsmassigt viktigaste tjdnsteslaget utan samma forhal- 20

lande géller for ocksa for det samlade OECD-kollektivet.

Sverige dr vid sidan av Irland det land som har visat storst 15

okning av posten sedan mitten av 1990-talet. Norge Finland
1,0
0,5
0,0

9% 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

1" Fér mer information om merchanting se Sveriges ekonomi — statistiskt Kélla: OECD Data t.o.m. 2006
perspektiv fidrde kvartalet 2004 och “Merchanting - en vaxande del
av tjdnsteexporten” av Kurt Gustafsson och Lars Fors, Sveriges Riksbank
Penning- och valutapolitik 3/2006.

Kontaktperson: Anders Lindstrém, 08-506 949 09
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Hushallens konsumtion

Hushallens konsumtion 6kade starkt

Under det fjarde kvartalet 2007 fortsatte efterfragan fran
hushallen att 6ka och hushallskonsumtionen bidrog med 1,5
procent till BNP-tillvaxten. Hushallens konsumtionsékning
lag for andra kvartalet i foljd dver 3 procent. De disponibla
inkomsterna fortsatte uppat men den héga konsumtionen
medforde en of6rdandrad sparkvot. For heldret 2007 ékade
den disponibla inkomsten med 4,1 procent samtidigt som
sparkvoten steg till 8,1 procent.

Hushallens reala disponibla inkomster steg med 2,8 procent
under fjdrde kvartalet jamfort med samma kvartal forra aret.
For helaret 2007 var 6kningen 4,1 procent, men dkningstak-
ten har avtagit under andra halvaret. Hogre loneinkomster
har, tillsammans med sdnkta inkomst- och formégenhets-
skatter, lagt grunden for en gynnsam inkomstutveckling.

Hushallens konsumtion steg under fjarde kvartalet 2007
med 3,2 procent i fasta priser jamfért med samma period
forra aret. Detta innebar att konsumtionen det andra halv-
aret utvecklades betydligt snabbare dn perioden januari-
juni. For helaret 2007 steg hushallens konsumtion med 3,1
procent.

Konsumtionsmonstret for fjarde kvartalet sammanféll med
helarets utveckling. Fritidsprodukter fortsatte att visa en hog
tillvéxt och gav ett bidrag pa 1 procentenhet till hushallens
konsumtion. Efterfragan pa audiovisuell utrustning fortsatte
att 6ka med 25 procent under fjdrde kvartalet och charter-
resor 6kade kraftigt, med 12,5 procent. Bilférsaljningen fort-
satte dven den att 6ka under arets sista kvartal. Efterfragan
pa livsmedel samt kldder och skor minskade dock under
perioden, vilket var forsta gangen en minskning skedde for
dessa produkter under ett enskilt kvartal sedan 2004.

Boendekostnaderna steg mer d@n normalt och bidrog med
0,4 procentenheter under kvartalet, som en f6ljd av hogre
energikonsumtion dd vdderleken var kyligare an under
samma period 2006. Denna post utgor en fjardedel av hus-
hallens konsumtion och pdverkar konsumtionsutvecklingen
relativt mycket.

Finansiella tjanster visade fortsatt 6kning bland annat som
en f6ljd av att premien for trafikforsékringen hojdes vid
halvérsskiftet, men ocksd beroende pa turbulensen pa de
finansiella marknaderna. Detta ledde till fler aktietransaktio-
ner och hogre kostnader i samband med dessa.

Under hosten har den utldndska konsumtionen i Sverige
inte Okat i samma takt som under de senaste 2-3 aren, och
under det fjarde kvartalet var 6kningen endast 1,9 procent.

Efterfragan steg framst vad galler fritidsprodukter vilka
bidrog med 1,0 procentenheter av hushdllens konsumtion.
Finansiella tjdnster och bilinkdp bidrog ocksa tillsammans
med 1,0 procentenheter av tillvixten i sektorn.

Hushallens konsumtion 2007

Andel av Volym- Bidrag till
hushéllens  férandring, hushallens kon-
konsumtion, % % sumtionsék-
ning, procent-
enheter
Boende 23,1 0,5 0,1
Rekreation och kultur 13,7 8,4 1,0
Transporter 12,8 3,2 0,4
Livsmedel och alkoholfria drycker 12,3 1,6 0,2
Ovriga varor och tjanster 10,1 6.3 0,6
Maobler m.m. 54 59 0,3
Klader och skor 5,2 3,9 0,2
Restauranger, hotell 5,1 5,6 0,3
Post och telekommunikationer 4.0 3,4 0,1
Alkoholhaltiga drycker och tobak 3,4 -0,8 0,0
Halso- och sjukvard 2,7 1,8 0,1
Utbildning 0,3 3,3 0,0
Konsumtion utomlands 4,2 9,8 04
Besokares kons. i Sverige -5,3 17,2 -0,5
Hushallens icke vinstdrivande
organisationer 3,0 -1,2 -0,1
Total hushallskonsumtion 100,0 3,1

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Sparandet okade under 2007

Hushallens sparkvot kade under 2007 med en procent-
enhet till 8,1 procent. Sparandet var storst under det forsta
halvaret och under det fjarde kvartalet uppgick sparandet till
8,6 miljarder kronor, vilket var en i stort sett oférandrad niva
jamfort med samma kvartal 2006. Totalt uppgick hushdllens
sparande till 126 miljarder kronor under 2007. Hushallens
individuella sparande, hushallens sparande exklusive tjdns-
tepensioner, var vid arsskiftet 31 miljarder kronor. Hushal-
lens individuella sparkvot uppgick till 2,1 procent.

Hushallens sparkvot
Procent av disponibel inkomst
10

2 m Hushallens sparkvot
Hushallens individuella sparkvot

-4
99 00 ©01 02 03 04 05 06 07

Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. 2007

Kontaktperson: Monica Nelson Edberg, 08-506 945 66
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Offentlig konsumtion

Ett mellanar for de offentliga
konsumtionsutgifterna

De totala offentliga konsumtionsutgifterna ékade med 0,8
procent under 2007 vilket var svagare dn féregdende ar.
Den stérsta 6kningen stod landstingen f6r medan staten
backade. Utvecklingen under fidrde kvartalet 2007 var
nagot jdmnare fordelad mellan delsektorerna samtidigt som
det sista kvartalet var det enda med ékade statliga konsum-
tionsutgifter.

Frdn och med publiceringen av tredje kvartalet 2007 berors
berdkningen av de totala offentliga konsumtionsutgifterna

i fasta priser av en ny metod for volymberdkning av of-
fentligt producerade individuella tjanster. Metoden kallas
produktionsmetoden till skillnad frdn den tidigare anvanda
kostnadsmetoden.

En konsekvens av den nya metodens inférande ar att det
inte langre ar mojligt att analysera volymutvecklingen av
utgifternas kostnadskomponenter som insatsforbrukning,
loner och kollektiva avgifter, kapitalforslitning m.m. varken
for delsektorer eller for den offentliga sektorn i sin helhet. |
fortsattningen kan endast volymutvecklingen for individuell
respektive kollektiv konsumtion samt sociala naturafér-
maner for delsektorerna och den totala offentliga sektorn
analyseras.

Offentliga konsumtionsutgifter 2005-2007
Volymféréndring, procent

Metod 2005 2006 2007
Offentlig sektor produktionsmetod 04 1,5 0,8
kostnadsmetod 0,1 24 1,8
Primarkommuner produktionsmetod 0,4 1,5 0,6
kostnadsmetod 0,6 30 2,7
Landsting produktionsmetod 3,5 2,2 3,0
kostnadsmetod 2,2 22 2,2
Staten + socialforsak- produktionsmetod -2,5 09 -08
ringssektorn kostnadsmetod -2,8 1,5 -03

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Kollektiv respektive individuell konsumtion
olika stor i delsektorerna

Den individuella konsumtionen &r storst inom primdrkom-
muner och landsting, varfor dessa sektorer paverkas mest

av produktionsmetoden. Inom landstingen &r det hdlso- och
sjukvarden som stdr for den storsta andelen medan det inom
primarkommuner dr utbildning och socialt skydd. Tabellerna
nedan belyser sambanden i stora drag.
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Offentliga konsumtionsutgifter 2007

Kollektiv  Individuell ~ Offentlig  Offentlig
konsumtion konsumtion konsumtion konsumtion
totalt totalt, i %
av BNP
Miljarder kronor
Konsumtionsutgifter, tot 216 580 796 26
Primarkommuner 58 329 387 13
Landsting 4 192 196 6
Staten 154 59 213 7
Procent
Konsumtionsutgifter, tot 27 73 100
Primarkommuner 15 85 100
Landsting 2 98 100
Staten 72 28 100

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Metodbytets paverkan pa volymutvecklingen av de totala
offentliga konsumtionsutgifterna &r inte férsumbar. Den nya
berdkningsmetoden for offentlig produktion av individu-
ella tjdnster sénkte de totala konsumtionsutgifterna med 1
procent och ddrmed ocksa BNP- tillvéxten for helaret 2007
med 0,3 procent jamfért med berdkningarna gjorda enligt
kostnadsmetoden.

Offentliga konsumtionsutgifter 2007 for individuella

tjdnster
Miljarder kronor
Primér- Lands- Staten  Totala off.
kommuner ting utgifter for
individuell
konsumtion
Halso- och sjukvard 2 188 4 194
Fritidsverksamhet,
kultur och religion 18 1 4 23
Utbildning 163 2 28 193
Socialt skydd 146 1 23 170
Totalt 329 192 59 580

Kélla: Nationalrdkenskaperna

En ingdende beskrivning av produktionsmetoden finns i rap-
porten Volymberdkningarna av offentlig individuell produk-
tion. NR-PM 2006:19 som finns tilldnglig pa SCB:s webbplats
http://www.scb.se/statistik/NR/NR0102/_dokument/Rapport_
Volume_20060915.pdf

Kontaktperson: Vera Norrman, 08-506 943 04
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Bruttoinvesteringar

Fortsatt kraftig uppgang av de fasta
bruttoinvesteringarna

De fasta bruttoinvesteringarna avslutade 2007 starkt efter
en avmattning under tredje kvartalet. Revideringar av tredje
kvartalet fortydligade denna avmattning, men fjdrde kvarta-
let visade sig ha arets hogsta tillvaxttakt till foljd av en snabb
uppgang inom ndringslivet. Industrin fortsatte att investera
kraftigt, men den 6kande tillvaxttakten aterfinns framforallt
inom energisektorn, handeln och foretagstjanster. Maskin-
investeringarna fortsatte att 6ka i snabb takt, men det var
byggnader utéver bostader som drog upp investeringstak-
ten. Bostadsinvesteringarna fortsatte ddremot att mattas av.

De fasta bruttoinvesteringarna fortsatte att dka i rask takt
under fjarde kvartalet. Efter en avmattning under tredje
kvartalet steg 6kningstakten igen under sista kvartalet till

2,1 procent jamfort med ndrmast foregaende kvartal. Det
motsvarar, omraknat till drstakt, en 6kning med 8,7 procent,
vilket var hogre dn bade forsta och andra kvartalet 2007.
Skillnaden mot tredje kvartalet fortydligades i och med att
det tredje kvartalet reviderades ner och visade pa en klarare
avmattning dn vad som framgick vid publiceringen av natio-
nalrdkenskaperna i november. Detta till trots 6kade investe-
ringarna under tredje kvartalet med 1,3 procent jamfort med
kvartalet innan.

Fasta bruttoinvesteringar
Volymindex 2000=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. fjdrde kvartalet 2007

Efter en mindre nedrevidering dven av forsta kvartalet 6kade
de fasta bruttoinvesteringarna for helaret 2007 med sd
mycket som 8 procent. Sedan millenniumskiftet dvertrdffas
den tillvaxttakten endast av utvecklingen 2005 dd 6kningen
uppgick till 8,9 procent. Investeringarna har nu okat fem ar
i rad, nagot som inte har skett sedan perioden 1982-1990
da investeringarna 6kade atta dr i foljd. For de fyra senaste
dren har okningstakten dessutom Gverstigit takten i BNP-
utvecklingen, vilket har fatt investeringskvoten att stiga.
Investeringskvoten, berdknat som de fasta bruttoinvestering-

arnas andel av BNP i [6pande priser, uppgick 2007 till 18,9
procent av BNP vilket ar det hogsta vardet sedan 1991.

Fasta bruttoinvesteringarnas andel av BNP
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Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. 2007

Energi, handel och foretagstjanster bakom
stigande investeringstakt

Jamfort med motsvarande kvartal foregdende ar 6kade de
fasta bruttoinvesteringarna med 7,5 procent under det fjarde
kvartalet och har darmed fortsatt att vara en av de mest
tillvaxtskapande komponenterna i férsorjningsbalansen. Av
BNP-tillvaxten pa 2,2 procent bidrog de fasta bruttoinveste-
ringarna med 1,4 procentenheter, ett ndstan lika stort bidrag
som fran hushallens konsumtionsutgifter. Sett till helaret
utgjorde investeringarna 1,5 procentenheter av BNP-utveck-
lingen pa 2,6 procent. Efter att hdnsyn har tagits till import-
innehallet uppskattas effekten pa BNP-utvecklingen — med
en schablonmadssig berdkning - till 0,5 procentenheter

bade for fjarde kvartalet och for helaret. | bada fallen stod
byggnader for storre delen av bidraget medan maskiner, dar
importinnehallet ar hogre, stod for en mindre del.

Bakom den héga 6kningstakten och kraftiga effekten

pa BNP-utvecklingen |ag ndringslivets investeringar dar
okningstakten steg till 8,7 procent under fjarde kvartalet.
Okningstakten for de offentliga investeringarna har daremot
mattats av. De kommunala investeringarna 6kade visserli-
gen fortfarande i relativt snabbt takt, men det skedde d@nda
en viss avmattning jamfort med tredje kvartalet och jamfort
med forsta halvaret var 6kningstakten betydligt svagare. De
statliga investeringarna vande aterigen till en mindre minsk-
ning efter att under tredje kvartalet ha 6kat i motsvarande
grad.

Den positiva utvecklingen av ndringslivets investeringar
under fjarde kvartalet hade en bred forankring med kraftiga
okningar bland saval varu- som tjdnsteproducenter. Den till-
tagande 6kningstakten jamfort med tredje kvartalet berodde
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dock framst pa energisektorn, detalj- och partihandeln samt
foretagstjansterna ddr investeringstillvaxten accelererade.
Investeringarna i tillverkningsindustrin vaxte visserligen
kraftigt under fjarde kvartalet, med 7,7 procent jamfort med
motsvarande kvartal dret innan, men ékningstakten avtog
nagot jamfort med tredje kvartalet da den uppgick till 8,3
procent. Samtidigt uppvisade transportféretagen minskade
investeringar med 7,1 procent efter att ha 6kat under drets
tre forsta kvartal.

Investeringsenkdten for februari visade pa en fortsatt opti-
mism inom industrin infér 2008. Aterigen véntas en kraftig
okning av industriinvesteringarna, men till en del beror
detta pa att investeringarna fér 2007 har dragits ner och is-
tallet har lagts pa 2008. Optimismen dr dessutom begrédnsad
till framférallt gruvor och metallvaruindustrin, motorfordon
samt energisektorn. Vidare har ingen av de tjdnstebranscher
som redovisas i februarienkdten planer pa dkade investe-
ringar under 2008.

Lokalinvesteringar bakom dkad tillvaxttakt
For den storsta investeringstypen, maskiner och inventarier,
holls den hoga 6kningstakten fran tredje kvartalet uppe
aven under fjarde kvartalet jamfért med motsvarande kvartal
&ret innan. Okningen uppgick till 9,9 procent, vilket var i
stort sett samma takt som under tredje kvartalet. Maskinin-
vesteringarna bidrog med andra ord inte till den stigande
okningstakten for de totala bruttoinvesteringarna. Det var
istallet inom byggnader exklusive bostader som investe-
ringstakten steg rejdlt, till 10,8 procent under fjarde kvartalet
efter att under tredje kvartalet ha 6kat med 3,1 procent.

Aven transportmedel 13g till viss del bakom den tilltagande
okningstakten i och med att den kraftiga nedgang som
skedde under tredje kvartalet stannade upp under fjdrde
kvartalet. For bostadsinvesteringarna har ddaremot utveck-
lingen fortsatt att ddmpas och dkningstakten har varit stadigt
avtagande sedan forsta kvartalet. Liksom under tredje kvar-
talet ar dock bilden delad mellan nybyggnationer samt om-
och tillbyggnationer. | likhet med de totala bostadsinveste-
ringarna har avmattningen i nybyggnationer pagatt sedan
forsta kvartalet och tydligast syns det for flerbostadshus som
har gatt fran en 6kningstakt pa 22,2 procent under forsta
kvartalet till 2,8 procent under fjdrde kvartalet. Motsvarande
utveckling for nybyggnationer av smahus var 11,0 respektive
2,1 procent. Om- och tillbyggnationerna uppvisade arets
hogsta tillvéaxttakt redan under tredje kvartalet, men takten
var fortsatt hog dven under fjdrde kvartalet.

Beviljade bygglov, en tidig indikator pa byggandet, visade
pa samma tendenser som under tredje kvartalet. Byggloven
for bostader har dragit ner de totala byggloven som sjonk
drastiskt under fjdrde kvartalet. Den kraftiga minskning som
skedde under fjdrde kvartalet, efter att minskningstakten
hade avtagit under kvartal tva och tre, forklaras av den
ovanligt hdga nivan for jamforelsekvartalet — fjdrde kvartalet
2006. Medan bostadssidan drar ner byggloven ser bilden for
lokaler helt annorlunda ut och byggloven for lokaler uppvi-
sade under 2007 den starkaste utvecklingen sedan 1997.
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Fasta bruttoinvesteringar
Miljarder kronor, I6pande priser respektive procentuell f6r-
andring fran motsvarande period férgaende ar, fasta priser

2006 2007

1-4 kv 3 kv 4kv  1-4kv  Helar

Naringslivet 7.8 6,0 8,7 8,8 493
Tillverkningsindustri 0,9 8,3 7,7 8,8 89
Energisektor 10,9 3,1 15,2 14,9 41
Tjansteproducenter! 5,7 45 9,8 8,1 175
Foretagstjanster 6,7 8,7 17,1 13,8 40
Offentliga myndigheter 7.1 5,2 2,7 3,6 89
Stat 2,8 2,1 -1,8 -3,5 42
Kommuner 11,8 7.9 6,7 10,9 47
Totalt 7,7 5,9 7,5 8,0 582
Maskiner 48 10,0 9,9 12,0 186
Transportmedel 9,1 -6,3 0,1 7,7 53
Bostader 13,8 7,5 4,7 8,7 103
Ovriga byggnader 7.3 3,1 10,8 5,1 145
Programvaror m.m. 7.1 6,7 2,6 4,6 93

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Stor lagereffekt pa BNP-utvecklingen for
helaret 2007

Naringslivets totala lager gav under fjarde kvartalet en nega-
tiv effekt pa BNP-utvecklingen med 0,2 procentenheter. De
ursprungliga lageruppgifterna fran primdrstatistiken visade
fran borjan pa ett positivt bidrag med 0,8 procentenheter till
BNP-tillvaxten. Da dessa uppgifter inte stimde Gverens med
ovrig tillgdnglig statistik gjordes en avstimningsjustering for
att jamka ihop anvandnings- och produktionssidan, motsva-
rande —1,0 procentenheter av BNP-tillvéaxten.

Sett till helaret utgjorde lagerinvesteringarna 0,7 procenten-
heter av BNP-tillvixten pa 2,6 procent, vilket dr en ovanligt
stor lagereffekt pa arsbasis. Den kvartalsvisa lagerpaverkan
pa tillvaxttakten kan emellanat vara stor, men vanligtvis
brukar de ingdende kvartalen till stor del ta ut varandra un-
der ett ar. Under de senaste aren har lagerbidraget pa heldr
varierat kring nagra tiondels procentenheter i positiv eller
negativ riktning. Under millenniumskiftet var lagereffekten
pa drsbasis relativt stor, men man far ga tillbaka till 1996, da
lagerinvesteringarna drog ner tillvaxten med 0,9 procenten-
heter, for att hitta en storre paverkan pa BNP fran lagren an
under 2007.

Konjunkturbarometern visar att industrins lager av fardig-
varor under januari och februari fortfarande bedomdes
som ndgot for stora. Mellan december och januari pekade
bedémningen pd en mindre 6kning av lagren. For detalj-
handeln har varulagren successivt bedémts som allt storre
sedan i augusti. Mellan januari och februari var dock
bedémningen oférandrad, men pa den hogsta nivan sedan
april 2005.

Kontaktperson: Tomas Thorén, 08-506 941 46

I Exklusive fastighetsforvaltning



Lagerinvesteringarna och konjunkturen

De oberidkneliga lagerinvesteringarna

Vilken betydelse har egentligen lagerinvesteringarna for
konjunkturforloppet? Den nationalekonomiska teorin om
lagerhallningen bygger pa att lagren halls for att foretagen
ska kunna halla en jamn produktionstakt, trots tillfalliga
storningar i efterfragan pa deras produkter eller i leveran-
serna av insatsvaror. Anda héller teorin 6ppet for att lagren
kan inverka destabiliserande pa produktionen. Nationalré-
kenskapernas uppgifter om lagerinvesteringarna fran och
med 1993 antyder att de har haft en svagt destabiliserande
inverkan, det vill sdga att produktionen har varierat lite mer
an forsaliningen. Hogkonjunkturernas toppar har varit nagot
hégre medan konjunktursvackorna har varit nagot grundare
pa grund av lagren.

Det faktum att manga varor kan lagras frikopplar i viss man
produktionen av dem fran férséljningen och den slutliga
anvéandningen. Varor kan produceras och/eller levereras i
kvantiteter som dr mycket stérre an den dagliga atgangen,
vilket baddar for produktionstekniska l6sningar som gor
varorna billigare. Lagerhallning innebdr ocksa att leverans-
tiden blir kortare, sa att kunden upplever en hégre service-
niva och séljaren kan ta ut ett hogre pris.

A andra sidan medfor det kostnader att halla lager. For-
utom kostnader for lokaler, hantering av varorna och en
viss inkurans, innebdr lagringen en rantekostnad for tiden
mellan produktionskostnaden och intdkten av forsaljningen.
Just rdntekostnaden var huvudargumentet i den kampanj
for minskad lagerhallning som bedrevs av foretagskonsulter
under 1980-talet, da det propagerades for leveranser "just
in time”. Det forefaller som om kampanjen hade effekt pa
industrins lagerstock, framfor allt pa de utgaende lagren.
Lagerstocken minskade trendmadssigt till mitten av 1990-ta-
let men ser ut att ha haft en stigande trend darefter.

Lagerstockar i tillverkningsindustrin
Miljarder kronor. Sdsongrensade véarden i fasta priser
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Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2007

Lager i varu- och tjinsteproduktionen

[ varuproduktionen, det vill sdga industrin, jordbruket och
skogsbruket, skiljer den officiella statistiken pa tre slags la-
ger: lager av insatsvaror (ingdende lager), varor i arbete och
lager av fardigvaror (utgdende lager). Vardet av stockarna
av de tre lagertyperna dr ungefdr lika. De ingdende lagren
bestar av ravaror och halvfabrikat som vantar pa att séttas in
i produktionsprocessen. Varor i arbete dr sddana insatsvaror
som ar foremadl for foradling vid mattillfallet. | verksamheter
ddr man arbetar under lang tid pa en enskild produkt, som
till exempel i varvsindustrin, kan lagren av varor i arbete
vara mycket stora. Utgdende lager bestar av fardigforadlade
varor som vantar pa att levereras till en kdpare. Lagerstock-
arna mdts vid kvartalsskiftena och publiceras kvartalsvis av
SCB. Lagerinvesteringen, som dr en komponent i BNP, ar
skillnaden mellan de uppmaitta lagerstockarna.

Endast varor kan lagras, inte tjdnster. Det hindrar inte att
varulager spelar en viktig roll i tjansteproduktionen; i syn-
nerhet handeln har givetvis stora lager. | vissa avseenden

ar industrins utgaende lager och handelslagren substitut till
varandra. Om industrins produktion av en vara dverstiger
handelns forsaljning under en period, kan det lika garna re-
sultera i en 6kning av handelslagren som av industrins lager.
Pa samma satt ar handelns lager av halvfabrikat i viss man
substitut for industrins ingdende lager. Det innebdr att en
overproduktion av just halvfabrikat kan resultera i en 6kning
av de utgdende lagren i den industri som producerar dem,
en 6kning av handelslagren eller en 6kning av de ingdende
lagren i den industri som anvédnder halvfabrikaten. Detta
komplicerar onekligen analysen av lagrens variationer,
bland annat pa grund av att lagerstatistiken for industrin fors
pa ndringsgrenar medan den for handeln fors pa varugrup-

per.

Produktion, forsaljning och
lagerinvesteringar

Alla varor i lager ar forddlade pa nagot sdtt. Det innebdr att
en forandring av lagerstocken, oavsett om det ror sig om
ingdende lager, utgdende lager, varor i arbete eller handels-
lager, ar en del av forddlingsvérdet, det vill sdga BNP pa
aggregerad niva. Pd aggregerad niva galler sambandet

Foradlingsvarde = Slutlig anvandning + Lagerok-
ning
vilket i forsorjningsbalansens termer kan skrivas

BNP = Privat konsumtion + Privata fasta investe-
ringar + Offentlig konsumtion + Offentliga
investeringar + Nettoexport + Lagerokning

Pa disaggregerad niva, till exempel pa branschniva eller
foretagsniva, ingar emellertid lagerforandringen i ett nagot
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annorlunda samband. Dar dr lagerokningen skillnaden mel-
lan bruttoproduktionen (inte féradlingsvardet) och forsalj-
ningen, det vill saga

Bruttoproduktion = Forsdljning + Lagerdkning,
dar

Bruttoproduktion = Forbrukning av insatsvaror +
Foradlingsvarde

och

Forséljning = Forsdljning for slutlig anvandning +
Forséljning av insatsvaror.

Ett varuproducerande foretag kan alltsd sdlja sina produkter
till hushallen for konsumtion eller till foretagen for investe-
ringar men ocksa till andra foretag for forbrukning, samti-
digt som man sjdlv anvander andra foretags produkter som
forbrukningsvaror. Pa aggregerad niva tar forsaljningen av
forbrukningsvaror och anvandningen av dem ut varandra,
vilket gor att foradlingsvarde och bruttoproduktion blir
identiska.

Teorin om buffertlager

Teorin om buffertlager ar det vanligaste sattet att se pa
lagerhallningen i nationalekonomisk litteratur. Den betrak-
tar utgdende lager som ett sdtt att gardera sig mot ovdntade
okningar av forséljningen eller driftstorningar. Ingdende
lager dr pd motsvarande satt en gardering mot storningar i
leveranserna av forbrukningsvaror. Grundidén ar att foreta-
gen vill halla en sa jamn produktionstakt som mdjligt, dven
om omvarldens efterfragan pa deras produkter och utbud
av insatsvaror varierar. Det dr da naturligt att tinka sig att
den 6nskade utgdende lagerstocken star i proportion till
den forvantade forséljningen och att den énskade ingdaende
lagerstocken star i proportion till den planerade produk-
tionsvolymen.

Det innebdr emellertid att lagren, som ar till for att stabi-
lisera produktionstakten, ldtt kan fa en destabiliserande
inverkan! Antag att ett foretag har en produktionsvolym per
vecka, det vill sdga fem arbetsdagar, som motsvarar forsalj-
ningen och en lagerstock som motsvarar en dags forséljning
och att man dr n6jd med detta tillstand. Antag sa att forsalj-
ningen plotsligt 6kar med 20 procent. For att mota forsalj-
ningsokningen behover foretaget saledes 6ka produktionen
med 20 procent. Men dven om man lyckas gora detta
omedelbart, kommer lagerstocken nu att motsvara min-

dre dn en dags produktion. For att aterstalla lagerstockens
relation till forsaljningen, maste foretaget darfor dka pro-
duktionen mer dn vad som motsvarar forsaljningskningen
under en begransad tid. P& motsvarande satt kan man tanka
sig att lagerhallningen gor att produktionen minskar mer @n
forsdljningen i tider av nedgang.

Foretagen kan saledes besluta att antingen anpassa lager-

stockarna till férandrade omstandigheter, vilket leder till ex-
tra stora variationer i produktionen, eller att lata lagerstock-
arna fylla sitt egentliga syfte att jdmna ut produktionen dver
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tiden. Valet beror sdkert till stor del pa om variationerna i
forsaljningen bedoms som tillfalliga eller varaktiga.

En 6kning av forséljningen som bedéms vara en del i en
ldngre konjunkturuppgdng, eller till och med en forandrad
langsiktig trend, borde motivera en 6kning av bade de ut-
gdende och ingdende lagerstockarna. En 6kning som anses
vara tillféllig, till exempel sdsongsmdssig, kommer daremot
troligen att jamnas ut med hjdlp av lagren.

Den Onskade storleken pa lagerstockarna beror dven pa
kostnaderna for lagerhallningen. En hégre rdnta innebér till
exempel hogre finansiella kostnader for lagren och inverkar
troligen aterhdllande. Dessa kostnader far vdgas mot risken
att forlora intdkter, genom minskad goodwill etc., pd att inte
kunna tillmotesga kundernas krav.

Om man accepterar tanken att foretagen stravar efter en viss
storlek pa lagerstocken och att denna varierar med den for-
vantade forsaljningen, den planerade produktionsvolymen,
rdntenivan och sa vidare, aterstar frdgan hur snabbt den
faktiska lagerstocken anpassas till nya 6nskade nivder. Har
spelar sékert kapacitetslaget in liksom andra faktorer som
paverkar produktionens flexibilitet. Nar forséljningen borjar
oka efter en lagkonjunktur, kommer lagren att byggas upp
snabbare om det finns underutnyttjad arbetskraft i féretagen
dn om man maste borja nyanstdlla. Pa motsvarande sétt
kommer lagren att dras ner snabbare nar efterfrdgan vander
nerat efter en hogkonjunktur om féretagen ldtt och snabbt
kan minska arbetsstyrkan an om processen dr langsam och
dyrbar.

Stabiliserande eller destabiliserande inver-
kan av lagerinvesteringarna?

For att fa en indikation pa om lagerinvesteringarna i Sverige
har haft en stabiliserande eller destabiliserande inverkan

pa produktionen pa aggregerad niva (BNP), utnyttjar vi de
kvartalsvisa nationalrdkenskaperna'. Utgangspunkten dr att
forsdljningen, det vill sdga den slutliga anvdndningen?, (F)
ar skillnaden mellan BNP och lagerinvesteringen som kan
skrivas

F=BNP-AL.

For att fa en tydlig bild av de konjunkturella variationerna,
ar det nodvéndigt att eliminera den langsiktiga tillvéxttren-
den fran BNP. Lagerinvesteringarna kan ju inte vara nagon
langsiktig tillvixtkomponent, utan antas inverka endast pa

1 Nationalrdkenskapernas uppgifter om lagerinvesteringar ar natur-
ligtvis, som all annan statistik, behéftad med en osédkerhet pa grund av
maitfel med mera. Dérutover tillkommer att lagerinvesteringarna ofta
justeras i den s.k. avstimningen av nationalrdkenskaperna, da produk-
tions- och anvandningsdata jamkas samman, och innehaller darmed en
korrektionspost.

14

2 Pa aggregerad niva dr begreppen “forsdljning” och “slutlig anvand-
ning” synonyma. Vi anvander foretradesvis “forsdljning’; eftersom det
ansluter till sprakbruket inom lagerforskningen. (Egentligen dr begrep-
pet “leveranser” det mest korrekta, eftersom det indikerar att det ar
forflyttningen av varorna som ska rdknas, snarare dn den affarsmassiga
overenskommelsen.)



BNP:s variationer omkring trenden. | diagrammet nedan
visas BNP:s och forsaljningens variationer omkring en linjdr
trend samt lagerinvesteringen fran och med 1993.

BNP, forsaljning och lagerinvesteringar
Miljarder kronor. Sdsongrensade vérden i fasta priser

20

BNP - avvikelse

Lager-
A fran trend

investering

15

10

-10 Forsaljning — avvikelse
fran trend

93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
Data t.o.m. tredje kvartalet 2007

-15
Kalla: Nationalrdkenskaperna

Ett enkelt kriterium for om lagerinvesteringarna verkar sta-
biliserande eller destabiliserande ar om variansen i produk-
tionen dr storre eller mindre &n variansen i forsaljningen,
det vill sdga var BNP > var F indikerar en destabiliserande
inverkan av lagerinvesteringarna och vice versa.

Mitt pd de sdsongsrensade variablernas avvikelse fran en
linjdr trend ar

var BNP = 42 109 mnkr och
var F =40 378 mnkr.

Lagerinvesteringarna forefaller alltsa genomsnittligt ha fatt
BNP att variera mer an som motiverats av variationer i
forsdljningen.

De traditionella konjunkturtopparna i BNP 1995 och 2000
liksom den nagot forsenade toppen 2006' syns tydligt i
figuren. Forsaljningens monster dr ddaremot nagot spretigare,

1 De ar som slutar pa 0 och 5 har varit hogkonjunkturar sedan 2:a
varldskriget.

vilket indikerar att lagerinvesteringarnas inverkan inte har
varit helt regelbunden. Ndgra episoder ddr lagerinvestering-
arna tycks ha haft tydlig inverkan pa konjunkturforloppet
kan ndmnas:

Uppgangen i BNP andra kvartalet 1994 bérjade med en
kraftig lageruppbyggnad. Hégkonjunkturen 1995 blev extra
stark och forlangdes pa grund av att lagren 6kade under
hela nio kvartal i féljd.

Uppgangen i BNP efter den foljande lagkonjunkturen star-
tade redan andra kvartalet 1997, det vill sdga ett ar innan
forsdljningen borjade dka. Lagkonjunkturen ddmpades
ocksa i niva av lagerinvesteringarna.

Hogkonjunkturen 2000 blev extra kraftig pa grund av lager-
uppbyggnaden.

Under lagkonjunkturen 2003 inverkade lagerinvesteringarna
endast marginellt och BNP foljde i stort sett forsaljningen.

Den senaste hdgkonjunkturen har forlédngts pa grund av po-
sitiva lagerinvesteringar. Forsdljningen borjade vika i slutet
av 2006 men BNP har till och med tredje kvartalet 2007
endast planat ut.

Sammanfattningsvis kan man sdga att lagerinvesteringarna
tycks ha inverkat omvaxlande stabiliserande och destabilise-
rande pa BNP-utvecklingen sedan borjan av 1990-talet och
de verkar ha spelat en betydande roll for konjunkturutveck-
lingen i vissa skeden. Eftersom lagerinvesteringarna har varit
6vervagande positiva, har de haft en tendens att forstarka
hogkonjunkturerna och att dampa lagkonjunkturerna.

Kontaktperson: Claes-Hakan Gustafson, 019-17 61 19

SCB-Indikatorer

Webbpublikationen SCB-Indikatorer utkommer omkring
den forsta i varje manad (utom i augusti) och ger en 6ver-
sikt av konjunkturldget, baserad pa de fdrskaste siffrorna.
Du hittar den pa www.scb.se. Valj Fokusomraden, Sveriges

ekonomi, SCB-Indikatorer.
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Bidrag till BNP-tillvaxten

Ar 2007 blev BNP-tillvixten 2,6 procent. Volymutvecklingen frin
2006 till 2007 for de olika komponenterna pa anvandningssidan
och deras paverkan ("bidrag”) pd BNP-forandringen var som fram-
gar av tabellen.

Volym- Bidrag, procentenheter
féréndring, Ej import- Import-
procent justerat justerat
Hushallens
konsumtionsutgifter 3,1 1,5 0,6
Offentliga
konsumtionsutgifter 0,8 0,2 0,1
Fasta maskiner 9,1 0,9 01
bruttoinvesteringar  byggnad 6,6 0,5 0,3
Lager 0,7 0,3
Nettoexport -1,2
Export 5,6 2,9 11
Import 9,5 -4

Den forsta bidragskolumnen visar bidragen fran de olika kompo-
nenterna i forsorjningsbalansen enligt den traditionella redovis-
ningen, ddr ingen korrigering gjorts fér importinnehallet i de olika
komponenterna. Efterfragan inom varje komponent avser dock

till en stdrre eller mindre andel importerade varor. Med hjélp av
input/outputtabellerna for ar 2000" och de importrelationer som
redovisas dér kan man justera for importinnehdllet i efterfrdgan
och ett justerat bidrag som mdter efterfragan av svensk produktion
till BNP-utvecklingen kan berdknas?.

Den modifierade berdkningen visar att exporten, trots en for
2007 ganska svag utveckling, star for 1,1 procentenheter av BNP-
tillvixten vilket dr en storre andel dn nagon annan komponent

i forsorjningsbalansen. Exporten ar alltsa av storsta betydelse

som drivkraft i ekonomin dven nér den utvecklas relativt svagt.
Maskininvesteringarnas bidrag minskar vid justering drastiskt pa
grund av det stora importinnehéllet, medan skillnaden blir mindre
for den offentliga konsumtionen och byggnadsinvesteringarna lik-
som for hushallens konsumtion.

1 De vikter som anvénds ar foljaktligen inte sdrskilt aktuella och
resultaten far darfor betraktas med forsiktighet. Nya input/outputtabeller
avseende 2005 avses publiceras under 2008.

2 For mer information om dessa kalkylmetoder, se Sveriges ekonomi
— statistiskt perspektiv nr 1 2007.

En motsvarande berdkning kan géras dven for BNP sedd fran pro-
duktionssidan. Da berdknas det bidrag som de olika branscherna
ger till forandringen av det totala foradlingsvérdet. Resultatet for
2007 framgar av tabellen. Tjdnsteproduktionen stod 2007 for tva
tredjedelar av BNP-tillvixten.

Bidrag till BNP-tillvaxten fran nagra branschaggregat
2007

Varuproduktionen totalt 0,7
— ddrav tillverkningsindustri 0,4
Byggindustri 0,2
Tjansteproduktionen totalt 1,8
— ddrav parti- och tjanstehandel, hotell o restauranger 0,5

Det kan dven konstateras att sett dver en ldngre tidsperiod, nér-
mare bestamt fran 1994, som ar det ar fran vilket det finns obrutna
tidsserier, s har de varuproducerande branscherna successivt
tappat sin ledande roll som drivkraft for BNP-tillvaxten. | stéllet
har tjdnsteproduktionen gradvis 6kat allt mer i betydelse. Bland
tjdnsterna har parti- och detaljhandelns bidrag varit i hog grad
stabila dver tiden, medan dvriga tjdnstebranscher expanderat.
Byggverksamhetens bidrag till BNP-tillvixten har genomgdende
legat pa en lag niva, dven om dess betydelse synes ha okat nagot
under dren.

BNP-tillvaxten - bidrag fran olika branscher
Procentenheter. Inklusive trendlinjer
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. 2007

Kontaktperson: Leif Munters, telefon 08-506 945 09
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Naringslivet

Stagnation i produktivitetsutvecklingen

Under dr 2007 avstannade produktivitetsutvecklingen i

det svenska ndringslivet. Detta fenomen berérde néstan

alla branscher. Under det forsta kvartalet 2007 minskade
produktiviteten for savdl varu- som tjidnsteproduktionen -
det gallde till och med tillverkningsindustrin. De tre f6ljande
kvartalen var det ddremot bara i tjdnsteproduktionen som
utvecklingen pekade nedat. En minskad produktivitet i nd-
ringslivet har inte vid ndgot tidigare tillfdlle registrerats under
perioden 1993-2006.

Den stora 6kningen av antalet arbetade timmar i ndrings-
livet med hela 4 procent under 2007 och den obefintliga
produktivitetstillvixten far ses i ljuset av utvecklingen under
de ndrmast foregdende dren. Dessa karaktdriserades av en
mycket stark produktivitetsutveckling samtidigt som antalet
arbetade timmar forst minskade kraftigt under ett par dr, for
att sedan bara 6ka svagt under ytterligare ett par ar. Forst
under ar 2006, det femte aret i rad med en kraftig produkti-
vitetstillvaxt, vaxte antalet arbetade timmar tydligt.

En historiskt svag produktivitetsutveckling

Arbetsproduktivitet och arbetade timmar
Hela néringslivet. Procentuell féréndring jamfért
med féregaende ar i fasta priser
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Som framgar av figuren ovan sd innebdr utvecklingen under
2007 ett markant brott mot den tidigare mycket starka
produktivitetsutvecklingen som foljde efter krisen 2001.
Okningen av antalet arbetade timmar med 4 procent i
naringslivet 2007 var den storsta som registrerats under
hela perioden. | bérjan av perioden foljde produktiviteten
och timmarna varandra val men darefter har de skiljt sig

at mycket kraftigt. Efter en period med en minskande och
sedan i stort sett konstant sysselsdttning 2002 till 2006
okade sysselsattningen dramatiskt samtidigt som produktio-
nen borjade stagnera, vilket ledde till den mycket speciella
utvecklingen under 2007. Denna utveckling var inte heller
beroende av speciella forhallanden i enstaka branscher utan

var spridd i bade de varu- och tjansteproducerande bran-
scherna.

Arbetsproduktivitet och arbetade timmar
Hela néringslivet. Procentuell férdndring jamfért
med féregdende kvartal i fasta priser.
Sdsongrensade varden

m Produktivitet
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Kélla: Nationalrékenskaperna

2005 2006 2007
Data t.o.m. fjérde kvartalet 2007

Vid en ndrmare granskning av de senare aren med hjalp av
kvartalsdata' framkommer ett tydligt monster dar 6kning-
arna i antal arbetade timmar successivt har blivit allt storre
tills en niva pa en procent uppnaddes under det tredje
kvartalet ar 2006. Darefter har sysselséttningstillvixten legat
mycket ndra denna nivd i hela sex kvartal i rad. Aven sett
over hela perioden 1993-2007 sa verkar det som om pro-
duktivitetstillvixten ar tillrackligt hog sa blir forandringen i
sysselsdttningen mer successivt positiv.

Den sasongrensade kvartalsvisa produktivi-
tetsutvecklingen var svagast forsta kvartalet
Produktiviteten foll tydligt under det forsta kvartalet 2007
jamfort med foregaende kvartal saval i hela ndringslivet som
i dess varu- respektive tjansteproducerande delar. Darefter
har utvecklingen varit fortsatt ogynnsam for tjdnstebran-
scherna @ven om minskningen varit av betydligt mindre
storleksordning. Det har lett till att den forbéttring av
produktiviteten som skedde i de varuproducerande delarna
av ndringslivet under de tre sista kvartalen 2007 inte har for-
matt att lyfta hela ndringslivet till en forbéttrad produktivitet.
Produktiviteten i hela ndringslivet har fortsatt att minska
under de tva sista kvartalen, dven om det skett i mycket
begrdnsad grad.
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1" En reservation betréffande de slutsatser som dras angaende produk-
tivitetsutvecklingen bor goras. Generellt sett ska kvartalsvisa produk-
tivitetsdata behandlas med stor forsiktighet, eftersom de utgér en
differens mellan serier som sdsongrensats oberoende av varandra. En
sdsongrensning av de faktiska icke kalenderkorrigerade produktivitets-
talen direkt skulle ge betydligt mer tillforlitliga uppgifter. Tills detta &r
infort i statistikproduktionen baseras dock analysen pa befintliga mindre
tillforlitliga data.
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Arbetsproduktivitet
Procentuell féréndring jamfért med féregaende
kvartal i fasta priser. Sdsongrensade vérden

4
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. fiarde kvartalet 2007

Tjansteproducenternas produktivitet dr fort-
satt oféréandrad

Som framgar av figuren har sa har, med undantag for
finansiella tjdnster under det forsta och fastighets- och
foretagstjdnster under det sista kvartalet 2007, alla de fyra
stora tjdnstebranscherna samt hotellbranschen minskat sin
produktivitet under saval det forsta som det sista kvartalet
2007. Foretagstjansterna har dock haft den samsta produk-
tivitetsutvecklingen totalt sett av alla dessa tjdanstebranscher
under 2007, men trots det en genomgdende positiv trend
over aret och dess produktivitetsforandring nadde néstan
upp till nollstrecket under det fjarde kvartalet. Transport-
och kommunikationsbranscherna har haft den ryckigaste
utvecklingen och dven om de totalt sett haft en svagt positiv
utveckling sa dr raset mycket stort mellan tredje och fjarde
kvartalen 2007.

Arbetsproduktiviteten i tjanstebranscherna
Procentuell férdndring jamfért med féregaende
kvartal i fasta priser. Sdsongrensade vérden

Finansiella

s Transporter
tjanster

2 Fastighets- och
foretagstjanster
-3
2006 2007

Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. fjérde kvartalet 2007
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Produktivitetstillvéxten i verkstadsindustrin
verkar ha passerat bottennivan

Den bransch som varit mest drivande i ndringslivets pro-
duktivitetsutveckling under hela perioden 1993-2007 &r
verkstadsindustrin. Efter den extremt hoga produktivitets-
tillvéxten 2004, som i mycket drevs av aterhdmtningen i
elektroindustrin, har produktivitetstillvaxten darefter suc-
cessivt sjunkit. Produktiviteten véxte dock fortfarande och
minskningen i produktivitetens tillvaxttakt mellan 2006 och
2007 har ingen motsvarighet ndr det galler foradlingsvarde-
utvecklingen som var drygt 5 procent bagge aren.

Arbetsproduktivitet och arbetade timmar
Verkstadsindustrin. Procentuell férdndring jamfért
med féregaende ar i fasta priser

= Produktivitet
Arbetade timmar

-10

94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. 2007

Studeras den faktiska utvecklingen av verkstadsindustrins
produktivitetsutveckling under 2007, dar laget ett visst kvar-
tal jamfors med motsvarande kvartal féregaende ar, fram-
kommer en bild av en successiv forbéttring av den faktiska
utvecklingen. Under det forsta kvartalet 2007 uppnaddes
en produktivitetsniva som bara 6versteg produktiviteten
motsvarande kvartal 2006 med 0,1 procent varefter foljde
0,6 och 2,7 under de f6ljande kvartalen for att under det
fjidrde kvartalet 6verstiga motsvarande kvartal foregaende
ar med 3,7 procent. Denna férandring berodde saval pa en
storre skillnad i féradlingsvardet som i en mindre 6kning av
antalet arbetade timmar.

En produktivitetstillvaxt for verkstadsindustrin pa 3,7
procent dr dock fortfarande svag i ett historiskt perspektiv,
knappt halften mot det historiska genomsnittet pa 8,1 pro-
cent per ar.

Kontaktperson: Hans-Olof Hagén, 08-506 944 66



Indirekt matta finansiella tjanster (FISIM)

Den finansiella kreditoron och virdet av
FISIM

Under fjdrde kvartalet 2007 praglades de finansiella mark-
naderna av den globala kreditoro som startade i USA till
folid av en alltfor gener6s utlaning pa subprime-marknaden.
Kreditoron medférde att varldens banker blev mer restriktiva
med sin utlaning sinsemellan. Detta berodde delvis av en
osdkerhetsfaktor kring vilka banker som var drabbade av
bolanekrisen, men aven till viss del av att bankerna énskade
halla en stérre mangd likviditet tills det uppdagats i vilken
utstrackning de sjdlva drabbats. De svenska kreditinstituten,
som till stérsta del finansierar sin utlining genom inlaning
och emittering av védrdepapper och inte genom att lana
pengar av andra banker, drabbades indirekt av denna oro
pa grund av att de fick 6kade upplaningskostnader som
foljd.

FISIM (Financial Intermediation Services Indirectly Measu-
red) eller indirekt matta finansiella tjdnster, avser de tjanster
som finansiella institut producerar i samband med in- och
utlaning men ej direkt tar betalt for i form av provisioner/
avgifter. FISIM berdknas som skillnaden mellan en referens-
ranta och in- respektive utldningsrantan multiplicerat med
respektive lanebelopp. Referensrantan ska motsvara den
riskfria lanekostnaden. Den minskade likviditeten under
fjidrde kvartalet 2007 resulterade i att Stibor (Stockholm
interbank rates), vilken anvdnds som skattning av referens-
rantan i FISIM-berdkningarna, nadde en hogre niva an pa
flera ar. Effekterna pa skattningen av FISIM i nationalrdken-
skaperna mdrks framst genom en férandring av fordelningen
av produktionen mellan utldnings- respektive in/upplanings-
sidan.

FISIM produceras bade pa utlaning och pa in/upplaning och
ar beroende av bade lanestocken och nivan pa referensran-
tan. De totala utlaningsstockarna for Sveriges kreditinstitut,
inklusive bostadsinstituten, dr cirka 2,5 gdnger sa stora som
de totala in/upplaningsstockarna. Trots detta var produk-
tionen av FISIM for Sveriges kreditinstitut under kvartal 4
2007 till stor del producerat pa in/upplaningsstockar. | en
situation da referensrdntan stiger, utan motsvarande for-
andring av in- och utlaningsrantorna pressas marginalerna
pa utldningen ned medan marginalerna fér in/upplaningen
pa motsatt vis blir storre. De kreditinstitut som i huvudsak
dgnar sig at utlaning, exempelvis bostadsinstitut, redovisade

till foljd av detta en lagre produktion under fjarde kvartalet
2007. Pa sikt kan man emellertid forvanta sig att hela denna
okade kostnad for kreditgivarna skjuts 6ver pa lantagarna i
form av hojda utlaningsrantor. Bankerna som har merparten
av all inlaning har istéllet haft en relativt hog produktion.
Nérmare 70 procent av hushallens inlaning i bank sker pa
sa kallade transaktionskonton vars genomsnittliga relativt
ldga rdnta inte stigit i samma omfattning som referensrantan.
Detta skapar ett stort “rantegap” till bankernas fordel vilket
okar produktionen av FISIM.

Omfordelningen av produktionen av FISIM har pagatt under
en tid men har tidigare varit ett resultat av 6kad konkurrens
mellan utldningsinstitut vilket lett till pressade utlanings-
marginaler och ddrmed en lagre produktion av FISIM pd
utlaningssidan. Under fjarde kvartalet 2007 var det emeller-
tid den hoga referensrantan som framst paverkade produk-
tionen.

Den globala kreditoron resulterade i slutet av det fjarde
kvartalet 2007 i en gemensam insats fran flera centralbanker
for att 6ka likviditeten i det finansiella systemet. Malet for
aktionen var att fa ned interbankrdntorna.

Differens mellan reporanta och STIBOR 3
respektive 12 manader
Manadsgenomsnitt
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Kélla: Reuters, Ecowin
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Data t.o.m. februari 2008

Kontaktperson: Caroline Flodberg, 08-506 947 46
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Arbetsmarknad

Fortsatt tillvixt i sysselsattningen
Utvecklingen pa arbetsmarknaden har varit mycket stark
under 2007 och dret avslutades med en kraftig sysselsdtt-
ningsokning dven under det fidrde kvartalet. Enligt Arbets-
kraftsundersékningen (AKU) dkade antalet sysselsatta med
2,2 procent jamfort med fidrde kvartalet 2006. Enligt den
foretagsbaserade kortperiodiska sysselsdttningsstatistiken
(KS) var 6kningen av antalet anstallda 2,7 procent. Arbets-
l6sheten var 5,5 procent jamfort med 6,0 procent ett ar
tidigare.

Sysselsatta och anstallda
Férédndring fran motsvarande kvartal féregaende ar
Procent

3,5

L] Anstallda KS
3,0 Sysselsatta AKU

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

kv 2 kv 3 kv 4 kv 1 kv 2

2006 2007
Kélla: AKU och foretagsbaserad ~ Data t.o.m. fijarde kvartalet 2007
arbetsmarknadsstatistik

Fortsatt 6kning av sysselsattningen, sarskilt
bland utrikes fodda och ungdomar

Enligt AKU 6kade under fjdrde kvartalet antalet sysselsatta
i aldern 15-74 &r med 97 000 personer, eller 2,1 procent,
jamfort med motsvarande kvartal 2006. Totalt var 4 549 000
personer sysselsatta. Antalet sysselsatta steg sarskilt mycket
bland utrikes fodda. Uppgangen var 35 000 personer eller
6,1 procent. Trots den stora 6kningen jamfért med fjarde
kvartalet 2006 steg inte andelen sysselsatta i denna grupp
darfor att antalet utrikes fodda i befolkningen ocksa ékade
kraftigt under perioden.

Bland olika aldersgrupper var sysselsattningsokningen
sarskilt stor for ungdomar i aldern 15-24 ar, dar antalet sys-
selsatta steg 6,6 procent. Under de senaste sex kvartalen har
okningen for ungdomar varit mycket stark med 30-50 000
fler sysselsatta per kvartal jamfort med motsvarande kvartal
ett ar tillbaka, vilket troligen hdanger samman med de stora
ungdomskullar som de senaste dren kommit ut pa arbets-
marknaden samtidigt som antalet lediga platser 6kat kraftigt.

Okningen av antalet sysselsatta under fjdrde kvartalet 2007
var jamnt fordelad bland mén och kvinnor. Okningen géllde
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framst personer med fast anstéllning. Den foretagsbaserade
sysselsattningsstatistiken (KS) visade en 6kning av antalet
anstdllda med 2,7 procent. Bade AKU och KS visade att
okningen skedde i den privata sektorn. Enligt AKU var
okningen statistiskt sakerstdlld i byggbranschen samt inom
foretagstjanster (inklusive finansiell verksamhet). KS visade
forutom dessa branscher dven uppgangar inom parti- och
detaljhandel samt for hotell och restauranger.

Antalet arbetade timmar var enligt AKU i genomsnitt 146,7
miljoner timmar per vecka. Uppgangen jamfort med fjdrde
kvartalet 2006 var 2,7 procent. Okningen ar statistiskt séker-
stalld bade fér man och kvinnor.

Fortsatt minskad arbetsléshet

Arbetslosheten fortsatte att ga ned. Under fjdrde kvartalet
var antalet arbetslésa i genomsnitt 264 000 personer eller
5,5 procent av arbetskraften. Detta innebdr en minskning
med 0,5 procentenheter jamfort med fjarde kvartalet 2006.
Av de arbetslésa var 77 000 heltidsstuderande som sokt och
kunnat ta arbete. Antalet och andelen arbetslsa har mins-
kat bland ménnen. Under fjdrde kvartalet var arbetslosheten
5,1 procent fér man och 5,9 procent fér kvinnor. Utrikes
fodda har en betydligt hogre arbetsloshet. For den gruppen
var den 11,6 procent, jamfort med 4,5 procent bland inrikes

fodda.

Fortsatt manga lediga jobb, men tecken pa
avmattning ses

Enligt Konjunkturstatistik dver vakanser (KV) fortsatte ok-
ningen av antalet lediga jobb. Den langsiktiga 6kningstak-
ten av antalet lediga jobb i den privata sektorn ar hogre an
utvecklingen under fjarde kvartalet, men fortfarande fanns
det manga lediga jobb. Under fjarde kvartalet ar 2007 var
antalet drygt 44 400 i den privata sektorn och totalt pa den
svenska arbetsmarknaden fanns det drygt 52 200 lediga
jobb. I jamforelse med fjdrde kvartalet ar 2006 ar det i bada
fallen en 6kning pa omkring 15 procent.

Den akuta arbetskraftsbristen 6kade

Den akuta arbetskraftsbristen, vilken méts i antalet vakanser,
okade till drygt 20 600 i den privata sektorn. Det innebdr
att 46,4 procent av de lediga jobben var vakanta och kunde
tilltrddas omedelbart. Inom branscherna finansiell verk-
samhet och foretagstjdnster respektive byggindustrin var
motsvarande siffra 55,1 procent respektive 70,3 procent,
vilket ocksa dr de hogsta siffrorna. Totalt fanns det ndstan

2 500 vakanser inom byggindustrin och néstan 8 400 inom
finansiell verksamhet och foretagstjdnster.

Kontaktpersoner: Raitis Sedlenieks, 08-506 948 88 och Eric
Hellsing, 08-506 943 16

20



Konsumentprisindex

Hogre inflationstakt

Inflationstakten, rdknad som férandringen under de se-
naste tolv manaderna var 3,1 procent i februari. Inte sedan
december 1993, da den var 4,1 procent, har inflationstakten
i Sverige varit hdgre dn vad den varit under de senaste tre
manaderna. Den underliggande inflationstakten, enligt matt-
tet KPIX (tidigare bendmnd som UND1X), var 2,0 procent

i februari (2,1 % i januari). | den har artikeln beskrivs, mer
ingaende, KPI:s sammansdttning och konstruktion. Dess-
utom beskrivs skillnaderna mellan KPI, KPIX, NPl och HIKP.
Avslutningsvis gors en kort historisk jamforelse samt en
koppling till prisutvecklingen i producentledet.

En inflationstakt pa 3,1 procent innebdr att konsumentpri-
serna for en given sammansdttning av varor och tjdnster,

en sa kallad varukorg, under de senaste tolv manaderna i
genomsnitt har kat med 3,1 procent. For en genomsnitt-
lig konsument betyder det att varukorgen som forra aret
kostade 1 000 kronor nu kostar 1 031 kronor. En kost-
nadsokning pa 31 kronor kanske inte ter sig speciellt stor
men aggregerat Gver en lagre tidsperiod, allt annat lika,

kan prisokningen innebdra en mer markbar urholkning av
képkraften. Exempelvis sa leder en arlig inflationstakt pa 3,1
procent till att den varukorg som kostade 1 000 kronor for
tio ar sedan nu skulle kosta 1 357 kronor, vilket motsvarar
en prisokning pa 35,7 procent. | verkligheten har priserna
under de senaste 10 dren i genomsnitt dkat betydligt mindre
(15,1 %), vilket innebdr att varukorgens pris de senaste 10
aren okat till 1 151 kronor.

Varukorgens sammanséttning och KPI:s in-
dexkonstruktion

| Sverige avser KPI att approximera ett sa kallat levnads-
kostnadsindex. Den ekonomiska ansatsen till denna index-
teori bygger pa antagandet om optimerande beteende hos
hushallen, som tar sin utgangspunkt i ekonomisk mikroteori.
KPI syftar i enlighet med detta till att belysa hur prisférand-
ringarna paverkar kostnaden for att bibehalla en oférandrad
levnadsstandard. Ett sadant index innebdr att jamforelser
gors mellan tva situationer, ddr inte bara priserna utan ocksa
konsumtionens sammanséttning skiljer sig at (pa grund av
hushallens anpassning till andrade relativpriser). | praktiken
maste emellertid ett prisindex vara berdknat utifran en be-
stimd varukorg. Denna varukorgs sammansdttning klassifi-
ceras i Sverige enligt COICOP (Classification Of Individual
Consumption by Purpose) som ar ett internationellt klassifi-
ceringssystem. Det finns 12 huvudgrupper enligt COICOP
och deras andel av totala KPI visas i diagrammet nedan,
dels fér 2008 och dels for 10 dr sedan.
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Det ar tydligt att boendekostnaderna numera utgér en min-
dre andel av de totala konsumtionsutgifterna jamfort med
for 10 ar sedan. De andra grupperna har férandrats betydligt
mindre. Konsumtionen av livsmedel och alkoholfria drycker,
alkohol och tobak samt kldder och skor har dock alla en
minskad andel samtidigt som att inventarier och hushéllsva-
ror, transporter, post och tele, rekreation och kultur, restau-
ranger och logi samt diverse varor och tjdnster numera kops
i en storre utstrackning.

Varukorgens forandring mellan de olika huvudgrupperna dr
vanligtvis sma mellan enskilda ar, medan fordndringar inom
de olika huvudgrupperna ibland kan vara storre pa grund av
substitution mellan varugrupper. Dessutom tillkommer varje
ar nya varor samtidigt som sadana som inte konsumeras i
nagon storre utstrackning forsvinner. De senaste tre aren

har bland annat foljande varor tillkommit i KPI:s varukorg:
husbil, pellets, fjarrvarme for egna hem, E-85, MP3-spelare,
nedladdning av MP3-latar, barnomsorg och fritidsavgift.
Samtidigt har varor som reparation av farg TV, videoband,
videobandspelare, uthyrning av TV samt barbar cd-spelare
exkluderats.
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Syftet med KPI dr att méta den genomsnittliga prisut-
vecklingen for hela den privata inhemska konsumtionen.
Underlaget for hur mycket de olika varorna och tjansterna
inom KPI ska paverka mattet (det vill siga dess vdgningstal
i varukorgen) hdmtas framst fran den privata konsumtionen
inom nationalrdkenskaperna i form av konsumtionsvarden.
For att fordela ut vissa belopp som inte finns redovisade pa
den detaljeringsgrad som KPI nyttjar anvands hushallsbud-
getstatistik. KPI:s tickning dr idag cirka 95 procent av den
privata konsumtionen, vilket innebar att varukorgens totala
vikt motsvarar drygt 1120 miljarder kronor. En del varor och
tjidnster inom den privata konsumtionen saknas alltsa i KPI
sasom vissa delar inom omsorg och finansiella tjanster.

KPI berdknas sedan 2005 som ett kedjeindex dér indexlan-
kar, som anger forhallandet mellan det genomsnittliga pris-
ldget for tva intilliggande ar, successivt multipliceras eller
kedjas med varandra. Den formel som anvénds for berdk-
ning av dessa ar-till-ar-lankar tilthor en klass av indexformler
som brukar kallas superlativa. Typiskt for dessa ar bland
annat att de dr symmetriska i sa matto att den varukorg som
ligger till grund for jamforelsen dr lika representativ for bada
perioderna. Vidare berdknas en slutlig indexlank som anger
forhallandet mellan prislaget for respektive manad och det
genomsnittliga prislaget tva ar tidigare, vilket ocksa dr det ar
som varukorgen hanfor sig till. Genom att multiplicera dessa
linkar med kedjade indextal for tidigare ar bildas indextalen
for de enskilda manaderna. Det har séttet att berdkna index-
talen sdkerstéller att indexets utveckling blir réttvisande pa
lang sikt.

Avslutande lank (Laspeyres) dar priset for
respektive manad jamfors med helaret t-2.
Konsumtionsuppgifter fran tva dr tillbaka
anvands.

2008, jan __ 71980,dec 1981,dec 1982, dec
Liogo ™ = Tiggo™™ X Liogy ee % Liog1 e X -+ \
2003,dec _ 72004 2005 _ 72006 _ 72008 jan
X Looa gee X D003 dee X La00a X L3005 % Lagos

7 +

Overgangslank Superlativ indexlank (Walsh)
mellan den gamla mellan tva intilliggande ar.
indexkonstruktionen Konsumtionsuppgifter for bada
och den nya. aren anvands i respektive lank.

Om exempelvis indexet for januari 2008 ska jamforas med
det for december 2007 (det vill sdga manadsforandringen

i januari 2008 ska berdknas) sa framgar det fran ovan att

ett flertal olika lankar maste anvandas i berakningen. |
decemberindexet avslutas indexkedjan av en lank som
anger forhallandet mellan prisldget i december 2007 och
kalenderaret 2005. | januariindexet anvands istéllet for
prisfordndringar fran heldret 2005 en ldnk som anger forhal-
landet mellan det genomsnittliga prisldget under 2006 och
det genomsnittliga prisldget under 2005 samt en ldnk som
anger forhallandet mellan prisldget i januari 2008 och det
genomsnittliga prislaget under 2006. Dessa ldankar har olika
sammansattning av varukorgen:
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*  Den ldnk som jamfor prislaget i december 2007
med prisldget under 2005 har berdknats pa basis
av konsumtionens sammansattning under 2005;

«  Den ldank som jamfor prislaget 2006 med det
under 2005 har berdknats pa basis av konsumtio-
nens sammansattning under bada dessa ar;

*  Den ldnk som jamfor prisldget i januari 2008 med
det under 2006 har berdknats pa basis av konsum-
tionens sammanséttning under 2006.

Den effekt som uppkommer av varukorgsbyten i samband
med arsskiften bidrar normalt nedat med ca 0,2 procenten-
heter pa KPl:s manadsforandring i januari. | januari 2008
var denna effekt 0,5 procentenheter vilket framst beror pa
att underlaget fran nationalrdkenskaperna genomgdtt en
genomgripande revidering, vilket normalt gors vart femte
ar. Den redovisade inflationstakten i januari paverkades
darmed nedat med 0,2-0,3 procentenheter jamfort med
inflationstakten i december.

Vid drsskiftet 2008-2009 dndras aterigen KPI varukorgens
sammansdttning. Om bidraget nedat frdn dndrad varukorg-
sammansattning da ater normaliseras runt 0,2 procentenhe-
ter kan inflationstakten i januari 2009, vid samma prisfor-
andring fran december till januari som ett ar tidigare, véntas
stiga 0,2-0,3 procentenheter jamfort med december 2008.

Prisernas fordndring de senaste tolv
manaderna

Fran februari 2007 till februari 2008 steg konsumentpriserna
med i genomsnitt 3,1 procent. Skillnaden mellan produkt-
grupperna var, sa som de brukar, stor.

Det som i huvudsak har drivit upp inflationstakten det
senaste aret ar 6kade boendekostnader (5,1 %) vilket bidrar
uppat med 1,3 procentenheter. Till de 6kade boendekost-
naderna bidrar framst okade rantekostnader (21,5 %) som
forklaras av savdl hogre rantesatser (15,0 %) som 6kade
fastighetspriser (5,4 %). Med fastighetspriser menas i detta
sammanhang den komponent i KPI som beskriver forand-
ringen av hushallens nedlagda kapital pa smahus, raknat
till anskaffningspris. Prisforandringar pa hus paverkar KPI
framforallt vid dgarbyten, da fastigheten sdljs till ett annat
pris an da den senast omsattes. Forandrade priser for nypro-
duktionen paverkar ocksd. En annan stor bidragande faktor
till inflationstakten i februari r hogre priser inom gruppen
transporter (5,7 %) som paverkade uppat med 0,8 procent-
enheter. Denna grupp domineras av hégre drivmedelspriser
(14,5 %), men dven hojda priser inom lokaltrafiken (10,5 %)
slar igenom en del. 95-oktanig bensin dr med kraftig margi-
nal det vanligaste drivmedlet och paverkade enskilt infla-
tionstakten uppat med 0,5 procentenheter i februari. Totalt
sett utgor energivaror 8,9 procent av KPI:s varukorg. | denna
grupp ingar forutom drivmedel dven el, eldningsolja, gas,
pellets och fjarrvarme. Priset pa dessa varor 6kade med 7,8
procent mellan februari 2007 och februari 2008.

Priserna inom gruppen livsmedel och alkoholfria drycker
(5,9 %) borjade stiga rejdlt fran och med oktober i fjol, vil-



ket framst forklaras av kraftiga prisdkningar pa spannmals-
(9,9 %) och mejeriprodukter (9,9 %). | februari paverkade
prishojningar inom denna grupp inflationstakten uppat
med hela 0,8 procentenheter. Priset for restaurangbesok har
ocksa stigit (4,6 %), vilket paverkade inflationstakten ytterli-
gare uppat med 0,3 procentenheter.

Det som paverkar inflationstakten nedat ar framst prisned-
gdngar inom gruppen audiovisuell utrustning samt dator-
utrustning (-19,1 %), dér en rad produkter sasom TV-ap-
parater, DVD-spelare, digitalkamera och datorer faller i
pris. Bidraget fran dessa varor var 0,4 procentenheter nedat
i februari. Aven prisnedgdngar pa klader och skor (-2,1 %)
samt post och tele (-4,4 %) paverkade nedat 0,1 respektive
0,2 procentenheter i februari.

Inhemskt producerade varor och tjénster motsvarar cirka
64,3 procent av KPI:s varukorg, priset pa dessa varor och
tjidnster okade med 2,5 procent det senaste aret. Andelen
importerade varor och tjanster samt rantor motsvarar 31,2
respektive 4,5 procent. Tolvmanadersforandringen for dessa
var 1,4 respektive 21,5 procent i februari. Siffrorna ska
dock tolkas med en viss forsiktighet da det blir allt svarare
att urskilja vilka varugrupper som i huvudsak dr inhemskt
producerade respektive importerade.

Bidrag till inflationstakten i februari 2008

Rekr. och kultur

Post och tele

Klader och skor

Utbildning

Inventarier och hushall

Halso- och sjukvard

Diverse varor och tjanster
Restauranger och logi
Alkohol och tobak
Livsmedel
Transport

-0,6 -0,3 0,0 0,3 0,6 0,9 1,2 1,5

Kélla: Konsumentprisindex

Skatter som paverkat konsumentpriserna de
senaste tolv manaderna

KPI berdknas utifran de priser som konsumenterna faktiskt
betalar vilket innebar att en del av priset utgors av skatter
och att vissa produkter egentligen kunde vara dyrare da

de ar subventionerade. SCB berdknar dven inflationsmatt
som syftar till att visa prisforandringar exklusive skatter och
subventioner.

Nettoprisindex (NPI) rdknas liksom KPI till Sveriges offici-
ella statistik och visar utvecklingen av den del av konsu-
mentpriserna som aterstar sedan nettot av indirekta skatter
minus subventioner raknats bort. NPl avser att méta den
genomsnittliga relativa utvecklingen av de intdkter som den
konsumtionsvaruproducerande sektorn inom ndringslivet,
efter avdrag av indirekta skatter och efter tillagg av subven-
tioner, skulle erhalla fran férséljning av en med konstant
teknik producerad samt till sin storlek och sammanséttning

oférandrad méngd varor och tjanster.

KPIX &r ett matt pa underliggande inflation och berdknas pa
uppdrag at Riksbanken. | KPIX exkluderas hushallens rante-
kostnader for egnahem och den direkta effekten av dndrade
indirekta skatter och subventioner exklusive l6neskatter.
Med direkta effekter menas i detta sammanhang skattebe-
lastningen i sista ledet. Syftet dr att exkludera tempordra
effekter av penningpolitiska och finanspolitiska beslut Det
senaste arets kraftigt 0kade rantekostnader som i huvudsak
beror pa stigande korta réntor till f6ljd av riksbankens pen-
ningpolitik exkluderas saledes i KPIX. En schematisk 6ver-
sikt av berdkningarna i de olika matten ges i tabellen nedan.

December 2007:
Nettopris 100 kr
Punktskatt 20 kr Punktskatt 25 kr
Bruttopris 120 kr Bruttopris 135 kr
Indexberékning vid féréndrad punktskatt
KPI'=(135/120) * 100 = 112,50

NPI = (110/100) * 100 = 110,00

KPIX = ((110+20) / (100+20)) * 100 = 108,33

Januari 2008:
Nettopris 110 kr

NPI 6kade liksom KPI med 0,4 procent mellan januari och
februari 2008 da inga skatteforandringar skett under denna
period. | januari minskade NPI med hela 1,8 procent jam-
fort med december 2007. Den stora skillnaden jamfért med
KPI och KPIX, som bada sjonk med 0,8 procent i januari
berodde huvudsakligen pa den allmdnna léneavgiften som
hojdes vid arsskiftet men som dras bort vid berdkning av
nettoprisindex. Inflationstakten enligt NPI sjonk darfor till
2,4 procent i januari medan den var 3,2 och 2,1 procent for
KPI respektive KPIX. NPI var i februari 2008 2,3 procent. Ar-
stakten for KPIX sjonk ocksa nagot i februari till 2,0 procent.

Under det senaste aret har en rad olika skatteférandringar
paverkat KPI som inte paverkat KPIX. De forhallandevis
stora prisuppgangarna for alkoholhaltiga drycker och tobak
forklaras till storsta del av hojd tobaksskatt for snus och
cigaretter (12,8 %) samt hojd alkoholskatt for 6l (12,9 %).
Prish6jningar pa cigaretter brukar vanligen inte paverka KPI
omedelbart efter en skattehdjning da lagren ibland kan vara
stora och priset dr tryckt pa paketen, daremot hojs snuset
direkt. I KPIX berdknas daremot effekten av alla skatter fa ett
omedelbart genomslag, vilket berdkningstekniskt innebar att
dessa rensas bort den manad som skatten dndras.

Andra skatter som paverkat konsumentpriserna uppat det
senaste aret dr hojd energi- och koldioxidskatt for bensin.
Bada dessa paverkar priset pa drivmedel direkt men paver-
kar dven en rad andra varor indirekt, da till exempel dyrare
transporter till viss del tenderar att vltras 6ver det vill sdga
leda till dyrare konsumentpriser. Aven inforandet av skatt
pa trafikforsakringspremier och trangselskatten har paverkat
konsumentpriserna uppat. Sankningen av fastighetsskatten
(26,1 %) och skattereduktionen for hushallsnéra tjanster har
samtidigt paverkat konsumentpriserna nedat. Diagrammet
nedan visar vilka prispaverkande faktorer som tillats paverka
KPI, KPIX och NPI.

23 Sveriges ekonomi — publicerad mars 2008



Moms \
Punktskatt
Indirekt skatt N
Direkt skatt {
KPI
KPIX
Lon NPI
Overskott
JJ

Harmoniserat index for konsumentpriser
(HIKP)

HIKP har utvecklats av EU som ett internationellt jamforbart
matt pa inflationen. KPI och HIKP berdknas utifran samma
underlag, det vill sdga priser och uppgifter om konsum-
tionens sammansattning, men det finns vissa skillnader i
tackning mellan de bada matten. | jamforelse med KPI ingar
for narvarande inte i HIKP huvuddelen av egnahemsagarnas
boendekostnader, bostadsratter samt lotteri, tips och toto.

[ HIKP ingar, men ej i KPI, dldreomsorg, sjukhusvard samt
vissa finansiella tjdnster (tjdnster dar avgiften dr proportio-
nell mot transaktionens storlek).

De tva matten, KPI och HIKP, har ocksa olika syften, vilket
innebdr att metoderna for berakningarna skiljer sig at. KPI
berdknas i syfte att i gorligaste man approximera ett lev-
nadskostnadsindex, vilket inkluderar sa kallade superlativa
indexlankar enligt Walsh. HIKP:s framsta syfte ar istallet att
vara penningpolitisk malvariabel at den europeiska central-
banken (ECB) och berdknas som ett Laspeyres-typ index (da
referensperioden for vikter och priser skiljer sig at ar det inte
ett rent Laspeyres-index),

Ett Laspeyres-index av den typ som anvands i HIKP ger en
systematisk overskattning av levnadskostnadernas utveckling
(som tidigare har uppskattats till cirka 0,1 procentenheter
per ar). A andra sidan undviker man de tolkningsproblem
som kan tankas uppsta vid viktrevisioner vid arsskiften.

Inflationstakten enligt HIKP for Sverige var 2,9 procent i
februari (3,0 % i januari). Manadsférandring mellan de-
cember 2007 och januari 2008 var enligt HIKP ofdrandrat
och fér KPI 0,8 procent. Den stora skillnaden forklaras till
storsta del av att KPI paverkades nedat med 0,5 procenten-
heter av varukorgsbyten, medan HIKP inte alls paverkas av
detta. Vidare bidrog fastighetsskatten, i KPI, nedat med 0,2
procentenheter, nagot som inte inkluderas i HIKP.

Inflationstakten, matt enligt HIKP, har generellt sett stigit
den senaste tiden i de flesta ldnderna i Europa. De senast
publicerade HIKP-talen for EU-ldnderna avser januari. Infla-
tionstakten for EU (EICP, vilket omfattar 27 medlemslander)
okade till 3,4 procent i januari (prelimindr siffra). For EMU
(MUICP, vilket omfattar 13 medlemsldnder) var inflations-
takten 3,2 procent (prelimindr siffra).
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KPI och KPIX en historisk jamforelse

Senast inflationen dversteg 3,5 procent var i december
1993. Inflationen Gversteg dven 3 procent under hela aret
1993. Vid en jamforelse med februari 2008 kan noteras att
det dven da var dkade boendekostnader som drev upp in-
flationen, men da till féljd av héjda hyror. Aven hogre priser
for transporter paverkade kraftigt uppat under 1993.

Huvudgruppernas bidrag till konsument-
prisernas forandring

Procentenheter. Februari 2008 respektive
december 1993
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Kalla: Konsumentprisindex

i

Diverse

Samtidigt som likheterna i vad som driver inflationen nu &r
stora finns ocksa stora skillnader. Da var till exempel rdn-
torna pa vdg nedat medan de nu har stigit under en ldngre
period. Skatterna paverkade konsumentpriserna betydligt
mer mellan 1992 och 1993, da de paverkade kraftigt uppét.
Mellan 2007 och 2008 har de ddremot inte nagon storre
inverkan.

KPI, KPIX och ranteposten i KPI
Procentuell férdndring fran motsvarande manad
féregaende ar

[Rénteposten i KPI |

-10
-15

88 90 92 94 9% 98 00 02 04 06 08

Kalla: Konsumentprisindex Data t.o.m. januari 2008

Inflationstakten enligt KPIX var i december 1993 3,4
procent men dr nu betydligt lagre (2,1 %). 1993 Oversteg
inflationen dagens inflationsmal enligt bade KPI och KPIX
medan det nu endast ar KPI som 6verstiger inflationsmalet.

Bidraget pa tolvmanaderstalet fran det foregaende arets
stigande rdntesatser kommer, under forutsdttning om en
of6rdndrad repordnta att klinga av under 2008, vilket kan
ses med féljande formel.
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Formeln visar att det med tidigare kdnd information gar att
berdkna inflationstakten for kommande manad med endast
ett férvantat varde for manadsforandring mellan nuvarande
manad och kommande manad.

Producentprisernas utveckling pa varor till
inhemska kunder

Priserna pa varor till inhemska kunder, det vill sdga produ-
centpriser pa hemmamarknaden och importpriser samman-
taget, har i genomsnitt stigit med 7,5 procent fran januari
2007 till januari 2008. Priserna pd icke varaktiga konsum-
tionsvaror 6kade med i genomsnitt 6,6 procent varav pri-
serna for livsmedel 6kade hela 11,1 procent. Uppgangen for
spannmalsprodukter var 12,6 procent. De stigande priserna
pa rdvaror dr inte nagot unikt for Sverige utan styrs i hog
grad av vdrldsmarknadspriset. Bland de ravaror som férutom
spannmalen paverkat konsumentpriserna mest den senaste
tiden &r raoljan.

Konsumentprisindex och prisindex for
inhemsk tillgang
Livsmedel och alkoholfria drycker. Index 1998=100
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100 [AAAA

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Kalla: Konsumentprisindex Data t.0.m. januari 2008

Det faktum att producentpriserna pa inhemskt producerade
varor stiger snabbare dn konsumentpriserna pa importerade
varor kan bero pad ett flertal faktorer. Det finns hdr ocksa en
viss osdkerhet da de prismdtta varorna i producent- respek-
tive konsumentled inte dr identiska. Med viss efterslapning
tenderar dock konsumentprodukterna att vl folja prisut-
vecklingen i producentledet, vilket normalt gor detta till en
god indikator for konsumentpriserna kommande utveckling.

Kontaktpersoner: Oscar Lundin, 08-506 946 32 och Peter
Nilsson, 08-506 943 09
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Slower growth in 2007

GDP growth was 2.6 percent in 2007, the slowest since
2003. During the fourth quarter calendar adjusted growth
was 2.8 percent. Rising interest rates and rising prices of
raw materials and energy have lead to signs of increasing
inflation in 2007. The inflation rate according to CPl was 3.1
percent in February while the underlying inflation according
to CPIX was 2.0 percent.

During the fourth quarter of 2007 the unadjusted GDP
growth was 2.2 percent while the calendar adjusted growth
was 2.8 percent. Economic growth in Sweden has slo-

wed down rather significantly during the last year after

the growth of 4.1 percent in 2006. At the same time the
increased global demand that has caused rising prices on
energy and raw materials has contributed to rising prices for
consumers. The inflation rate was 3.1 percent in February.
The largest part of the price increase, 1.1 percentage points,
was caused by increased interest charges while the contri-
bution from higher food prices was 0.7 percentage points
and rising prices for fuel 0.6 percentage points.

Contribution to GDP growth adjusted for imports
2007 compared to 2006
Percentage points
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machinery  constr.
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Source: National accounts

During the fourth quarter growth was mainly powered by
domestic demand. Household consumption as well as
gross capital formation contributed by about 1.5 percentage
points to GDP growth. At the same time the consequence of
increased domestic demand was that imports of goods rose
considerably faster than exports of goods. As a result net
exports held back GDP growth by 1.2 percentage points.
However, exports of services continued upwards at a fast
rate. Three different kinds of services dominate the exports
of services from Sweden: First, transport services, which are
mainly conducted by ships. Secondly, income from foreign
tourists and business travellers who consume goods and ser-
vices within Sweden. The third and largest kinds of services
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are business services, where merchanting is the dominating
part.

A calculation of the contributions to GDP growth, where
the different components on the expenditure side have
been adjusted for their import contents shows that exports,
in spite of rather poor development during 2007, are very
important for the Swedish economy. During 2007 exports,
adjusted for import contents, contributed to 1.1 percentage
points of GDP growth, which is a larger share than any
other component.

It should also be noted that over a longer period of time the
goods-producing industries have gradually lost their leading
role as a driving force for GDP growth. Instead service
production has gradually increased its importance. Among
services, the contribution from wholesale and retail trade
has been fairly stable over time, while the contribution from
other service industries has expanded.

Household disposable income increased sharply during
2007 - partly because of rising employment, and partly
because of changes in the tax and transfer systems during
the year. This has permitted higher household consumption,
at the same time as the savings rate has risen. For the entire
year of 2007, real disposable income rose by 4.1 percent,
while the savings rate increased to 8.1 percent.

Gross fixed capital formation developed strongly during
the fourth quarter after a slight weakening during the third
quarter. The growth for 2007 was 8.1 percent. The growth
rate during the fourth quarter was the highest one during
the year, as a result of a rapid increase of investments in
the business sector. The manufacturing industry continued
to invest at a high level, but the increasing investment rate
was mainly explained by high investments in the energy
sector, trade and business services. Investment in machi-
nery and equipment continued upwards at a fast rate, but it
was mainly construction, excluding housing, that led to an
increased investment rate. Housing investments continued
downwards. Change in inventories contributed extraordina-
rily to GDP growth during 2007.

During 2007 productivity growth in the Swedish business
sector slowed down. This affected most industries. During
the first quarter productivity fell for goods as well as service
producers and also for the manufacturing industry. Howe-
ver, in the three following quarters development was nega-
tive only in the service industries. A reduced productivity
level in the Swedish business sector has not been previously
recorded for the period starting in 1994 onwards, not even
during the IT crisis of 2000-2001.
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