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Sammanfattning

Fortsatt stark utveckling for Sveriges
ekonomi

Konjunkturuppgangen fick ytterligare fdste andra kvartalet.
Sveriges bruttonationalprodukt (BNP) fortsatte att utvecklas
starkt pa bred front. Optimismen bland hushallen héll i sig
och investeringarna ékade klart. Samtidigt accelererade
produktionen inom ndringslivet. Forbéttringen pa arbets-
marknaden fick en bredare plattform och omfattar nu dven
kvinnodominerade branscher.

BNP steg med 1,9 procent andra kvartalet, sasongsrensad
och jamfort med foregdende kvartal. Det dr den hogsta
tillvaxtokningen sedan andra kvartalet ar 2000. Uppgangen
forklaras framst av den starka tillvaxten i industrin dar
efterfragan nu ater tagit ordentlig fart efter finanskrisen.
Kalenderkorrigerat steg BNP med 4,6 procent jamfort med
motsvarande kvartal aret innan. Sett till den okorrigerade
BNP-tillvdxten pa 5,2 procent bidrog lagerinvesteringarna
med halva tillvixten, 2,6 procentenheter. Den starka lager-
utvecklingen ar framst en foljd av att jamforelseperioden
2009 ligger mycket lagt. Den starka tillvéxten bor darfor
betraktas med en viss forsiktighet.

I jamforelse med tidigare konjunkturuppgéngar ér det inte
exportnettot som agerar draglok. Bidraget fran exportnet-
tot har de facto har varit negativt de senaste fyra kvartalen.
Denna gang dr uppgangen istallet bredare fordelad éver
ekonomin med bland annat stark tillvaxt i konsumtion och
investeringar. Utvecklingen pa arbetsmarknaden dr ovan-
ligt stark och det normala monstret mellan produktion och
sysselsdttning har brutits. Nu okar produktion och sysselstt-
ning istdllet i stort sett parallellt.

Bidrag till BNP-férandringen

Inklusive importinnehall. Andra kvartalet 2010
jamfort med motsvarande kvartal féregaende ar.
Procentenheter. Faktiska varden
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Bade exporten och importen utvecklades positivt medan
nettoexporten héll tillbaka BNP-tillvixten. Aven om expor-
ten okade kraftigt 6kade importen annu mer, en foljd av
bland annat stort importinnehall i snabbvaxande delar av
ekonomin som hushallskonsumtion, exportvaruindustri och
fasta bruttoinvesteringar. | likhet med det forsta kvartalet var
det framst efterfragan pa varor som dkade medan handeln
med tjanster endast steg marginellt. Det bérjar nu synas tyd-
ligare i statistiken att lander som drabbades hért av finans-
krisen nu sakta borjar aterhdmta sig och aterigen efterfragar
svenska varor.

Hushallskonsumtionen 6kade med 2,6 procent jamfért med
motsvarande kvartal féregdende ar. En fortsatt god inkomst-
utveckling, ldga rantor och 6kad sysselsdttning var sannolikt
viktiga faktorer bakom hushallens optimism. Efterfragan pa
varaktiga konsumtionsvaror 6kade, framst vad galler bilar
och hemelektronik. En ldgre sparkvot indikerar att en del av
hushallskonsumtionen finansierats genom minskat spa-
rande.

De fasta bruttoinvesteringarna har ¢kat sedan tredje kvarta-
let 2009 jamfort med kvartalet innan. | jamforelse med tidi-
gare perioder av aterhdmtning skedde vandningen i investe-
ringarna ovantat kort efter omslaget i industriproduktionen.
Maskiner och bostader ledde investeringsutvecklingen och
det var framst inom energisektorn samt transport och kom-
munikationer som investeringar i maskiner tog fart.

Produktionen inom ndringslivet accelererade andra kvarta-
let och aterhdmtningen, som nu pagdtt fem kvartal i foljd,
ger ett allt robustare intryck. En kort tillbakablick ger vid
handen att utvecklingen av produktionen inom ndringslivet
kan liknas vid en uppstuds fran botten efter det snabba fallet
under fjdrde kvartalet 2008 och férsta kvartalet 2009.

Laget pa arbetsmarknaden fortsatte att forbattras. For forsta
gangen under den pagaende konjunkturuppgangen kunde

savdl okad sysselsattning som minskad arbetsl6shet noteras
for bade man och kvinnor. Antalet arbetade timmar 6kade

vasentligt mer dn antalet sysselsatta, vilket tyder pa en viss

forsiktighet ndr det gdller att anstdlla personal.

| en temaartikel med ett internationellt perspektiv diskuteras
hur den finansiella krisen har skapat nya forutséttningar for
finanspolitiken och att nationerna stlls infor olika végval.
Klart dr att vi star infor ett levande experiment ddar USA
eldar pa medan de flesta lander i Europa stramar at.
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Internationell utblick

Svdngningar i stamningslaget

Stdmningsldget runt vérldsekonomin har genomgatt rela-
tivt stora forandringar sedan i borjan pa sommaren. Den
ekonomiska bilden var da fortfarande ljus och praglad av
optimism. En oro hade dock infunnit sig efter det att de
statsfinansiella problemen i flera EU-lander kommit upp

till ytan. Oron var framst koncentrerad till utvecklingen i
Europa. Aterhamtningen i virldsekonomin gav da ett stabilt
intryck och de globala tillvixtprognoserna var foremal for
fortsatta upprevideringar.

Osakerheten om den globala ekonomin ékade patagligt
under sommaren. Flera ekonomiska indikatorer for USA —
framst ett svagt BNP-utfall fér andra kvartalet — dverraskade
negativt i juni och juli. Oron for en double-dip recession i
USA och en forestdende konjunkturavmattning i vdrlden var
snabbt hogst upp pa agendan hos de ekonomiska aktorerna.
Den tydligaste reaktionen var marknadens snabbt stigande
efterfragan pa sakrare placeringar, med ett ras i rantan pa
statsobligationer och volatila aktieborser runt om i vérlden.
En utveckling som var koncentrerad till augusti. Pa mindre
an en manad hade rantan pa till exempel tyska tiodriga
statsobligationer fallit med drygt 0,6 procentenheter, till den
ldgsta nivan i modern tid.

Under september har den vérsta oron lagt sig hos de ekono-
miska aktorerna. Scenariot om en double-dip recession har
tonats ned sedan de ekonomiska indikatorerna i savdl USA
som Kina Overraskat positivt. Synen pa den ovantat laga
BNP-tillviaxten i USA under andra kvartalet, pa 1,6 procent
i arstakt, kommer ocksa i ett annat ljus med tanke pa att
importen av varor 6kade med extrema 39 procent, i drstakt.
Trots att exporten Okade starkt, med 9 procent, drog salunda
utrikeshandeln ned BNP-utfallet for andra kvartalet med
hela 3,4 procentenheter.

Den kraftiga efterfragan pa importvaror tillsammans med

en hog investeringsaktivitet tyder i stallet pa en hog aktivitet
och efterfragan i den amerikanska ekonomin under andra
kvartalet. Investeringarna i maskiner, utrustning och pro-
gramvaror steg med 25 procent. For bostadsinvesteringarna
var uppgangen dnnu nagot starkare. | det svarbedémda
ldget av USA-ekonomin finns pd pluskontot en ovantad
stark 6kning av hushallens konsumtionsutgifter fran juni till
juli, med 0,4 procent. Samtidigt steg hushallens ekonomiska
forvantningar pa sex manaders sikt patagligt. | den negativa
vagskalen finns de ledande indikatorerna, med en i stort sett
oférandrad utveckling i juli for fjdrde manaden i foljd.
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Ovantat positivt i EU

Den osdkerhet som funnits den senaste tiden om den kine-
siska ekonomin lattade nagot nar bade industriproduktionen
och detaljhandeln visade sig vara starkare i juli dn forvéntat.
Att den kinesiska BNP-tillvaxten, vid en jamforelse 6ver fyra
kvartal, ddmpas nagot i ar dr naturligt da jamforelsetalen
frdn den snabba uppgangen i fjol blir allt hogre.

Utvecklingen i EU 6verraskade under andra kvartalet med
en hog tillvixt. Efter en ndstan stillastdende ekonomi under
forsta kvartalet i ar i bade EU och eurozonen accelererade
tillvéxten till T procent i bdda omradena. Aven de ekono-
miska korttidsindikatorerna har i flera fall varit positiva for
EU den senaste tiden. Mest i6gonfallande var orderingangen
till industrin, som mellan forsta och andra kvartalet 6kade
med hela 32 procent i drstakt. Detta avspeglar en fortsatt
stark uppgang i vérldshandeln av varor, som enligt det
nederlandska undersokningsinstitutet CPB efter en fortsatt
uppgang i juni 6kade med 3,6 procent mellan férsta och
andra kvartalet. Aktiviteten i vdrldshandeln dr nu ungefar
lika hog som under topparet 2008, fore finanskrisen.

Varldshandel med varor
Sasongrensade manadsdata i volym. Index 2000=100
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Marknadens reaktioner visar att oron for en forestaende
global konjunkturnedgdng tonats ned ndgot i september.
Under september har obligationsrantorna vant snabbt och
kraftigt uppat i hela varlden. | Tyskland dr uppgangen 0,3
procentenheter pa ett par veckor. Aven aktiekurserna pa
varldens borser har aterhdmtat sig en hel del i september,
med en uppgang pa 8 procent sedan i slutet pa augusti.
Annu tydligare ar de positiva rorelserna pa rdvarumarkna-
den ddr priserna stigit kraftigt for de flesta metaller under
tredje kvartalet.

Kontaktperson: Bo Sandén, 08-506 946 94



Export och import

Tyskland drar svensk export

Utrikeshandeln fortsatte att viaxa dven andra kvartalet 2010.
| likhet med det forsta kvartalet var det framst varuhandeln
som styrde utvecklingen, medan handeln med tjanster holl
tillbaka utvecklingen nagot. Trots den goda exporttillvéxten
blev exportnettots bidrag till BNP negativt da importen
Okade dnnu mer.

Sett till delarna som utgor den totala utrikeshandeln var det
endast importen av tjdnster som hade en negativ volymut-
veckling da den minskade med 0,3 procent. Uttryckt i sa-
songrensade termer vaxte ddremot importen av tjanster med
0,1 procent. De 6vriga delarna av utrikeshandeln visade
annu starkare utvecklingstal bade i faktiska och sdsongren-
sade vdrden vilket framgar i tabellen nedan.

Utrikeshandelns utveckling andra kvartalet 2010
Férdelad pa varor och tjidnster

Volym- Sasongrensad

utveckling utveckling

Export 13,3 6,2
Import 18,1 6,2
Export av varor 17,7 7,3
Export av tjanster 4,0 3,7
Import av varor 26,1 8,5
Import av tjanster -0,3 0,1

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Insatsvarorna driver utrikeshandeln

Enligt tabellen ovan var det framforallt varuhandeln som
drev upp den svenska utrikeshandeln andra kvartalet.
Utifran en mer detaljerad niva var det i stor utstrackning in-
satsvaror som drog upp bade exporten och importen. Detta
var troligen ett resultat av att varldsekonomin kom igang pd
allvar efter finanskrisen vilket 6kade efterfragan pa ravaror.

Inom importen var det framst insatsvarorna som drog upp
de totala utvecklingstalen. Bland de storre produktgrup-
perna var det metaller, rdolja och elektroniska komponenter
som visade den starkaste utvecklingen. Férutom de rena
insatsvarorna okade fordonsimporten ovanligt mycket dven
det andra kvartalet. Den kraftiga 6kningen av fordonsimpor-
ten aterspeglas i bade hushéllskonsumtionen och de fasta
bruttoinvesteringarna.

Inom exporten var det jarnmalmshandeln som stod f6r den
ojamforligt storsta tillvaxten och 6kade med 157 procent.
Detta kan kopplas till mineralutvinningsindustrins starka
produktionsutveckling. Den huvudsakliga orsaken till denna
exportokning var att den tyska ekonomin har vant uppat och
ddrmed borjat efterfraga insatsvaror i allt storre utstrackning.
Raknat i [6pande priser brukar Tyskland i normalfallet std
som mottagarland for cirka 28 procent av den svenska jarn-

malmsexporten. Under 2009 rasade den andelen till som
lagst knappt 18 procent. Att Tyskland tappade en sa stor
andel under finanskrisen kan bero pa att de har en mycket
stor fordonsindustri vilken ar den bransch som har pres-
sats hardast under de senaste tva aren. | fasta priser okade
den tyska importen av jarnmalm fran Sverige med drygt en
miljard kronor under det andra kvartalet 2010 jamfort med
motsvarande kvartal féregaende ar. Forutom Tyskland hade
dven Finland och Saudiarabien stor betydelse for exporten
av jarnmalm. Dessa lander hade en andel pa cirka 16 res-
pektive 15 procent under andra kvartalet. Just Saudiarabiens
andel av exporten har vuxit ganska kraftigt sedan slutet av
2008. Det kan delvis forklaras av att Saudiarabien inte har
drabbats av finanskrisen i lika stor utstrackning som manga
andra lander.

Aven den svenska exporten av metaller ar titt samman-
kopplad med den tyska ekonomin. Metallexporten steg

med 31 procent och det var till den storsta delen Tysklands
fortjdnst dd exporten dit vaxte med ndrmare 80 procent eller
900 miljoner kronor i fasta priser. Tyskland star som mot-
tagarland for ndstan 19 procent av metallexporten, en storre
andel dn Storbritannien och USA tillsammans. Forandringar
i den tyska efterfragan far ddrmed ett stort genomslag i den
totala exporten.

Tysklands betydelse som mottagarland syns i de flesta pro-
duktgrupperna. Deras andel av den totala exporten uppgdr
till cirka 10 procent, vilket dr en lika stor andel som Norges.
Dessa lander foljs sedan av USA och Storbritannien som
tredje respektive fjarde storsta mottagarland. Bada dessa
lander har en andel pa drygt 7 procent. USA har tidigare
haft en storre andel men har tappat en del i betydelse sedan
2006. Det fjarde kvartalet 2009 borjade andelen dock stiga
snabbt, en utveckling som har hallit i sig sedan dess. Dia-
grammet nedan visar den totala varuexporten, i fasta priser,
for de fyra storsta mottagarlanderna. Dessa fyra lander star
som mottagare for mer dn en tredjedel av all svensk varuex-
port.

Sveriges ekonomi — publicerad september 2010



Export fordelad pa utvalda mottagarlander
Miljarder kronor, referensarspriser’ med
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Stark 6kning av merchanting?

Nar det gdller export av tjdnster var det frimst merchanting
som utvecklades starkt andra kvartalet 2010. Merchanting
utgor den ndst storsta produktgruppen inom tjansteexporten
och har ddarmed en betydande paverkan pa utrikeshandeln .

Den kraftiga 6kningen, 47 procent, forklaras till stor del

av den negativa utvecklingen dret innan. Tillvaxttakten var
den hogsta sedan det tredje kvartalet 2005 och bidrog till
BNP-utvecklingen med 0,7 procentenheter. Merchanting
foljer i storre utstrackning varuexporten d@n tjdansteexporten.
Detta dr naturligt med tanke pd den starka kopplingen som
merchanting har med bdde internationell varuhandel och
svenska industriproducenter’.

Utveckling av merchanting samt bidrag till BNP
Procent respektive procentenheter

Volymutveckling Bidrag till BNP

2008 kv 1 -2,9 -0,1
kv 2 -6,5 -0,1

kv 3 -10,0 -0,2

kv 4 -2,4 -0,1

2009 kv 1 -24,0 -0,6
kv 2 -38,4 -0,8

kv 3 -10,5 -0,2

kv 4 -11,5 -0,3

2010 kv 1 2,8 0,1
kv 2 46,7 0,7

Kdlla: Nationalrdkenskaperna

Kontaktperson: Gunnar Holm, 08-506 949 41

1 For att berdkna referensarspriserna har implicitprisindex for hela
varuexporten anvénts. Det &r majligt att de enskilda lindernas varusam-
mansdttning skiljer sig fran den totala varuexportens, varfor resultatet
kan vara nagot missvisande. Den Gvergripande “bilden” av utvecklingen
bér dock vara korrekt.

2 Merchanting, dven kallad trepartshandel, visar exporten av en for-
medlingstjanst kopplat till varuférmedling fran en utlandsk leverantor till
en utlandsk kund. For mer information se “Sveriges ekonomi — statistiskt
perspektiv, fidrde kvartalet 2004”.

3 Outsourcing inom svensk industri har lett till en 6kad koppling mellan
internationell efterfragan och svenska merchantingintakter.

Hushallens optimism skapade efterfragan
Optimismen bland hushéllen dkade andra kvartalet, vilket
ledde till att konsumtionen steg med 2,6 procent jamfort
med motsvarande kvartal i fiol. Hushallen valde nu framst
att kopa varaktiga varor och det var huvudsakligen bilar och
hemelektronik som 6kade. Svenskars konsumtion utomlands
steg ocksa, vilket tyder pa att utlandsresandet borjar ta

fart. Konsumtionen steg i snabbare takt dn den disponibla
inkomsten och sparkvoten minskade nagot, vilket bekraftar
den positiva utvecklingen. Den offentliga konsumtionen steg
kraftigt med 3,4 procent.

Optimismen steg i den svenska ekonomin under andra
kvartalet. Fortsatt laga rantor och en 6kad sysselsdttning

ar sannolikt viktiga faktorer bakom hushallens stigande
efterfragan pa framfor allt varaktiga konsumtionsvaror.
Hushallens konsumtion bidrog till en 6kad tillvaxt andra
kvartalet, da de egentliga konsumtionsutgifterna’ 6kade med

Sveriges ekonomi — publicerad september 2010

2,6 procent. Detta var en mindre 6kning &n forsta kvartalet,
da okningen var 3,9 procent. En bidragande orsak kan ha
varit att paskhelgen, som lag i manadsskiftet mars/april i ar,
gav upphov till inkép under forsta kvartalet. Bidraget fran
den totala hushallskonsumtionen? till BNP-tillvaxten var 1,2
procentenheter.

Utlandska besokares konsumtion fortsatte att minska for
andra kvartalet i rad, vilket &r ett tecken pa en svag konsum-
tionsefterfragan i vdra narmaste grannlander i samband med
eurokrisen. Samtidigt 6kade den svenska konsumtionen i
utlandet med 5 procent vilket innebar att turismnettot blev
positivt. En forklaring till denna utveckling kan vara att
kronan starktes under andra kvartalet.

1 Exklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer

2 Inklusive hushallens icke-vinstdrivande organisationer



Hushallens konsumtion andra kvartalet 2010

Andel av Volym- Bidrag till
hushallens  férandring, hushallens kon-
konsumtion, % Jmf med sumtionsok-
kv209, % ning, procent-
enheter
Boende 28,8 0,5 0,2
Livsmedel och alkoholfria drycker 11,9 -1,9 -0,2
Transporter 11,5 6,4 0,8
Rekreation och kultur 10,4 43 0,5
Ovriga varor och tjanster 10,2 3,4 0,4
Restauranger, hotell 5,3 3,4 0,2
Mobler m.m. 47 2,4 0,2
Klader och skor 42 1,2 0,2
Halso- och sjukvard 3,8 1,9 0,2
Post och telekommunikationer 3,3 6,8 0,2
Alkoholhaltiga drycker och tobak 3,3 -2,3 -0,2
Utbildning 0,4 3,9 0,0
Svenskars konsumtion utomlands 4,3 5,0 0,2
Utlandska besokares konsumtion
i Sverige 5,1 -2,8 -0,2
Hushallens totala konsumtion 100 2,6 2,6

Kdlla: Nationalrdkenskaperna

Hushallen har drabbats relativt sett mindre @n industrin av
nedgdngen i ekonomin i samband med finansoron. Aven
jamfort med andra lander har de svenska hushallen klarat
sig béttre, dels beroende pd en god inkomstutveckling men
framst beroende pa att fastighetsmarknaden klarat sig val
och att Sverige, som ett av fa lander, har sluppit krisen i
banksystemet. Finanskrisen har istallet lett till minskade
boendekostnader i och med att boldnerdntorna har sankts
till mycket laga nivaer. Utéver en stimulans fran penningpo-
litiken har dven finanspolitiken gynnat hushallen med bland
annat RUT-, ROT- och jobbskatteavdrag.

Hushallens bedémning, egen ekonomi
Mikroindex, nettotal, bdttre minus sémre
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Kalla: Konjunkturinstitutet
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Hushallens inkomster steg med 2,5 procent i [6pande priser
andra kvartalet jamfort med motsvarande kvartal foregaende
ar. De reala inkomsterna steg med 1,1 procent, vilket var
ldgre dn konsumtionsdkningen. Det innebar att konsu-
menterna anvande en del av sitt sparande till konsumtion
under detta kvartal. Trots en 6kad konsumtion férblev det
finansiella sparandet hégt och sparkvoten blev 15,9 procent
att jamféra med 17,0 procent under samma kvartal 2009.
Sparkvoten paverkas under andra kvartalet kraftigt av aktie-
utdelningar och annan finansiell avkastning. Det medfor att

detta kvartal genomgdende uppvisar det hogsta finansiella
sparandet under aret.

Hushallens disponibla inkomster
Procentuell férdndring jamfért med motsvarande
kvartal féregaende ar

Lépande priser

-2 Reala varden

2006 2007
Kélla: Nationalrékenskaperna
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Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Bilkonjunkturen tog ny fart

Det var framfor allt en 6kad efterfragan pa bilar som drog
upp konsumtionen. Bilinkdpen, som legat pa en mycket lag
niva sedan finanskrisen, 6kade med hela 44 procent andra
kvartalet.

Efterfragan pa bilar varierar cykliskt 6ver tiden. Historiskt
sett har topparna i bilkonjunkturen kommit med ungefar
tolv ars mellanrum. Under 2000-talet var utvecklingen lite
mera ryckig. Det kan forklaras av ett tekniskt skifte i och
med att fler miljébilar kom ut pa marknaden som en f6ljd av
olika slags stimulanser.

Handel med motorfordon, omsattning
Sdsongrensade kvartalsuppgifter. Index 2005=100
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Bilforsaljningen var i avtagande redan innan finansoron
men foll ytterligare da finansieringen stoppades i och med
likviditetsproblemen i banksystemet. Da de flesta bilar som
sdljs har nagon form av bankfinansiering, till exempel i form
av lan eller leasing, drabbades denna bransch extra hart.
Efterfragan foll darfor mycket kraftigt, vilket &r en bidragan-
de orsak till att dven uppgangen i bilférsaljningen har varit
mycket kraftig. Under andra kvartalet svarade konsumtionen
av bilar ensam for néra en tredjedel av de egentliga hushal-
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lens konsumtionsékning. Denna utveckling bor ses som en
atergang mot ett normalldge vad géller efterfrdgan pa bilar.

Utdver bilférsaljningen var dven efterfrigan pa hemelek-
tronik stor och forsdljningen 6kade med 32 procent, vilket
framst avsag TV-apparater. Ddr var troligen fotbolls-VM, som
inleddes i slutet av kvartalet, en bidragande orsak.

Staten drog upp offentlig konsumtion
Konsumtionsutgifterna for offentliga myndigheter visade en
volymutveckling pa 3,4 procent det andra kvartalet 2010

jamfort med motsvarande period foregaende ar. Staten var
den delsektor som 6kade kraftigast. Det andra kvartalet var
okning dadr 8,7 procent. Den kommunala sektorn 6kade 1,4
procent och ddr var det landstingen som stod for den star-
kaste 6kningen pa 1,8 procent medan primarkommunerna
steg med 1,2 procent.

Kontaktperson: Monica Nelson Edberg, 08-506 945 66

Bruttoinvesteringar

Tidig aterhamtning i investeringarna
Aterhamtningen inom de fasta bruttoinvesteringarna gér
snabbare dn vantat. | sdsongrensade termer har investe-
ringarna ékat fyra kvartal i rad. Aven jamfért med motsva-
rande kvartal féregaende ar skedde en markant uppgdng.
De snabba och kraftiga svangningarna beror delvis pa den
parallella utvecklingen fér maskin- och bostadsinvestering-
arna. Lagerinvesteringarna fortsatte att ge ett stort bidrag till
tillvaxttakten och stod denna gang for 2,6 procentenheter av
den faktiska BNP-utvecklingen pa 5,2 procent.

De fasta bruttoinvesteringarna dkade med starka 2,0 procent
det andra kvartalet jamfort med kvartalet innan. Allteftersom
kvartalen laggs till korrigeras den sdasongrensade serien. |
nuldget visar den att investeringarna vande uppat redan un-
der tredje kvartalet 2009 och att vandningen i investering-
arna skedde kort efter omslaget i ndringslivets produktion.
Att investeringarna foljer produktionen tétt inpa i en upp-
gangsfas dr ovanligt och att vandningen i investeringarna
har kommit snabbt speglas i Konjunkturinstitutets helars-
prognos for investeringarna. | december i fjol visade den

pa en nedgdng for helaret 2010 vilket fram till september i
ar har reviderats upp till en forviantad 6kning pa knappt 6
procent for helaret.

Investeringarnas eftersldpning till produktionen inom
naringslivet under tidigare uppgangsfaser syns tydligt i
diagrammet nedan. Saval i borjan som i mitten pa 90-ta-

let samt under aterhdmtningen i borjan av 2000-talet tog
ndringslivets produktion fart flera kvartal tidigare &n investe-
ringarna. | den dterhdmtning som inleddes under 2009 tycks
dock investeringarna bara sldpa efter med ett kvartal.
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Ett vanligt scenario efter en avmattning, eller nedgdng, i
ndringslivets produktion dr att investeringsutvecklingen har
hamnat pa en platd under ett antal kvartal. Detta syns tydligt
under 1993 och 1996-1997 men framforallt under 2001
2003. Under 2009 kom ddremot investeringstillvaxten igdng
kvartalet efter bottennoteringen och dérefter har investering-
arna foljt med produktionen uppat.

Férutom den kortare efterslapningen mellan produktion

och investeringar skiljer sig denna konjunktursvdngning
mot tidigare genom det dramatiska fallet som foregick den
nu pagdende aterhdamtningen. Vid tidigare konjunkturned-
gangar har investeringarna i stort sett bara slutat att 6ka men
knappt minskat alls. Denna gang minskade investeringarna
kraftigt under ett enskilt kvartal, forsta kvartalet 2009, men
nedgangen pagick saval fore som efter detta kvartal.

Samstammig utveckling for bostader och
maskiner bakom snabba vindningar

Jamfért med motsvarande kvartal foregdende ar slog de
totala fasta bruttoinvesteringarna om och 6kade klart andra



kvartalet, den frsta 6kningen sedan tredje kvartalet 2008.

Pa en mera detaljerad niva syns att en klart bidragande
faktor bade till det kraftiga investeringsfallet och ocksa den
snabba aterhdmtningen var att dramatiska fordndringar i
bade bostads- och maskininvesteringarna i stort sett sam-
manfoll. Som jamforelse kan ndmnas att vid till exempel
den svaga produktionsutvecklingen 2001-2002 s& motver-
kades nedgangen i maskininvesteringar av relativt kraftiga
okningar i bostadsinvesteringar.

Aterhdmtningen inom maskininvesteringarna, inklusive ma-
skinleasing, har skett inom bade tillverkningsindustrin och
stora delar av tjanstesektorn. Sett till tillvaxttakten har dock
aterhdmtningen gatt klart snabbare i branscher som trans-
port och kommunikationer, fastigheter och foretagstjdnster
samt energisektorn. | sammanhanget kan det dven vara
intressant att notera att bilinvesteringarna, som utgor en del-
mangd av maskininvesteringarna, borjade 6ka ndgot tidigare
an 6vriga maskininvesteringar. Det bidrog ytterligare till att
snabba pa dterhdmtningen i investeringarna.

Effekten av den ekonomiska krisen pa bostadsinvestering-
arna har varit tudelad. Nybyggnationen uppvisade ett ras i
paritet med det som skedde under fastighetskrisen i borjan
av 90-talet medan ombyggnationerna paverkades i en
betydligt mindre utstrackning. En mycket tydlig uppdelning
syns i utvecklingen mellan de bada investeringstyperna och
skillnaderna var stora dven i perioden som foregick krisen.
Nybyggnationen 6kade dramatiskt mellan 2003 och 2007
medan ombyggnadsinvesteringarna utvecklades i en betyd-
ligt trogare takt. Nar krisen slog till paverkades nybyggnatio-
nen redan i slutet av 2007. Forst i slutet av 2008 kunde en
viss nedgang mdrkas dven i ombyggnationen. Nedgangen

i de senare blev dock begransad och sedan tredje kvartalet
2009 har det skett en markant uppgang. En klart gynnande
faktor till uppgdngen dr ROT-avdraget som inférdes i slutet
av 2008, men som fick ett tydligt genomslag forst efter

den forenklade hanteringen som infordes vid halvarsskiftet
2009.

Bostadsinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser, tremanaders glidande
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Bygg- och anldggningsinvesteringar mot
strommen

En fortsatt bromskloss for investeringsutvecklingen var de
ovriga bygg- och anldggningsinvesteringarna. De berdrdes i
mindre utstrackning dn Gvriga investeringar av krisen, men
ndr den vdrsta nedgangen i de totala investeringarna var
over i slutet av 2009 vande denna del av investeringarna
snabbt nedat. Forsta halvaret 2010 tilltog minskningstakten
och minskade med knappt 13 respektive knappt 11 procent
de tva forsta kvartalen jamfort med motsvarande kvartal
foregdende ar. | denna investeringskategori ingar dven vagar
som inledde 2010 med en kraftig minskning jamfort med
motsvarande kvartal 2009 och nedgangen tilltog andra kvar-
talet. De dvriga bygg- och anldggningsinvesteringarna utgor
en stor andel av de totala investeringarna vilket medférde
att nedgangen holl tillbaka den totala aterhamtningen for
investeringarna med 3,4 procentenheter andra kvartalet.

Lager bakom halva tillvaxttakten

Sdsongrensade data indikerar ett trendbrott for lagren under
andra kvartalet. For forsta gangen sedan tredje kvartalet
2008 byggdes lagren upp och det med betydande belopp.
Uppbyggnaden under andra kvartalet utgér dock en mindre
del av den totala neddragning som skedde framst under
2009.

Lagerinvesteringar
Miljarder kronor, fasta priser, referensar 2009,
sdsongrensade varden
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Jamfort med motsvarande kvartal féregaende ar byggdes lag-
ren upp marginellt. Till f6ljd av den omfattande lageravveck-
lingen under andra kvartalet i fjol blev omslaget betydande
och bidrog med sa mycket som 2,6 procentenheter till den
faktiska BNP-tillvaxten pa 5,2 procent.

Utan sdsongrensningen ar normalt sdsongeffekten under
andra kvartalet pataglig, framst till foljd av att parti- och
detaljhandeln témmer lagren infér sommaren. Sedan 2002
har lageravvecklingen andra kvartalet varit betydande.
Utfallet i ar visade pa en marginell lageruppbyggnad och
nagot av ett trendbrott. Handelslagren drogs fortfarande ner,
men i begransad omfattning. Daremot skedde en betydande
lageruppbyggnad inom industrin for saval produkter i arbete
som av fardigvaror. Denna lageruppbyggnad kommer mer
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eller mindre per automatik ndr industriproduktionen tar fart.

Under tredje kvartalet i fjol genomfdrdes stora lagerned-
dragningar, framférallt inom industrin. Sdsongeffekten under
tredje kvartalet ar dock inte sérskilt férutsagbar. Under aren
2006-2008 byggdes lagren upp, men dessférinnan drogs
under en langre period lagren ner under tredje kvartalet.
Det dr saledes svart att beddma om jamférelsekvartalet till
det kommande tredje kvartalet, det vill sdga tredje kvartalet
20009, ar starkt eller svagt.

Laga nivaer for industrilagren
Primarstatistiken visar att trots en rejal volymokning av

industrins lager hittills under dret var den samlade lager-
forandringen frdn och med forsta kvartalet 2008 kraftigt
negativ. Under perioden har lagerstockarna dragits ner med
éver 20 miljarder kronor. Merparten av denna lageravveck-
ling skedde dock under ett enskilt kvartal - fjdrde kvartalet
2008. Det var framst lager av produkter i arbete som drogs
ner drastiskt som en foljd av produktionsnedgangen.

Kontaktperson: Tomas Thorén, 08-506 941 46

Uppgangen tog ytterligare fart

Uppgdngen i ekonomin tog ytterligare fart under andra
kvartalet i ar med en fortsatt stegrad dkningstakt i produk-
tionen. I likhet med utvecklingen under forsta kvartalet var
det ndringslivet som framst bidrog till accelerationen. Under
andra kvartalet i ar steg produktionen inom naringslivet med
2,6 procent jamfort med ndrmast féregaende kvartal. Det
motsvarar en 6kning med 10,7 procent omraknat till arstakt,
den hégsta dkningen av ndringslivets produktion under ett
kvartal dtminstone sedan 1993.

Aterhamtningen inom naringslivet, som nu pagatt under fem
kvartal i foljd, ger ett allt robustare intryck. Sedan vdnd-
ningen kom under andra kvartalet 2009 har uppgangen i
produktionen fortsatt stabilt och dessutom accelererat for
varje kvartal. Aven under forsta kvartalet okade produktio-
nen starkt inom ndringslivet, med 2,0 procent fran kvartalet
innan. Utvecklingen av produktionen inom ndringslivet kan
darmed liknas vid en snabb uppstuds fran botten efter det
snabba fallet under fjarde kvartalet 2008 och férsta kvartalet
2009. Av den nedgang i produktionsnivan pd sammanlagt
8,7 procent som da intraffade ar nu redan storre delen,
motsvarande 6,4 procentenheter, inhdmtad.

Varuproducerande sektorn framsta
drivkraften

Uppgangen inom ndringslivet har inte bara varit kraftfull i
ar, den har ocksa haft en bred bas. Under andra kvartalet
hade aterhdmtningen spridit sig till i princip samtliga storre
branscher. Liksom tidigare &r det den varuproducerande
sektorn, med sitt storre utlandsberoende — dar en pataglig
okning i produktionen inleddes redan andra kvartalet 2009
—som dr den framsta drivkraften i aterhdmtningen. Men
dven for tjdnsteproducenterna ar aterhamtningen stabil om
an inte fullt lika stark.
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Lika tydligt som tidigare framgar det ocksa att det ar till-
verkningsindustrin som fortsdtter att ge det storsta bidraget
till uppgangen for varuproducenterna. For mineralutvin-
ningsindustrin ddr produktionen visade en exceptionellt
stark okning under forsta kvartalet kom ddremot en latt reky!
andra kvartalet, men utvecklingen for gruvndringen ser dnda
betryggande ut. Fran andra halvaret i fjol till forsta halvaret

i ar 6kade produktionen med drygt 50 procent. En uppgang
som dessutom borde kunna hélla i sig ett tag med tanke pa
att den samlade orderingangen f6r mineralutvinningsindu-
strin 6kade med 37 procent fran forsta till andra kvartalet i
ar.

Aven for energisektorn — dar nedgdngen inte var alls lika
stor under krisen som for de mer utlandsberoende bran-
scherna och ddr vandningen kom ndgot senare — gdr utveck-
lingen nu spikrakt uppdt. Under andra kvartalet steg produk-
tionen med 4,9 procent efter en uppgang med 2,9 procent
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under forsta kvartalet, jamfort med kvartalet innan. Det
betyder att produktionsnivan inom energisektorn nu dr ndra
5 procent hogre jamfort med tidpunkten da avmattningen i
konjunkturen inleddes f6r branschen vintern 2007/08.

Fortsatt stark aterhdamtning for industrin
Inom tillverkningsindustrin pagar for ndrvarande en kraftig
expansion. Aven hér sker aterhamtningen pa bred front.
Aterhdmtningen for tillverkningsindustrin inleddes un-

der andra och tredje kvartalet 2009 med snabbt stigande
bestdllningar for basindustrin da foretag i bade Sverige och
omvarlden ater borjade fylla pa sina tidigare hart nedban-
tade lager. Uppgangen har darefter spridit sig till allt fler
branscher och i ar ar det verksstadsindustrin, som traditio-
nellt ligger i en senare konjunkturfas &n basindustrin, som
star for den starkaste expansionen.

Foradlingsvarde
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
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Under andra kvartalet i ar steg industriproduktionen med
hela 6,6 procent efter 6kningar pa runt 2 procent for vart
och ett av de tre ndrmast féregaende kvartalen, jamfort med
ndrmast foregaende kvartal. Ddrmed har industriproduktio-
nen 0kat med sammanlagt cirka 14 procent fran bottenni-
van under forsta kvartalet 2009. Produktionsnivan fran vin-
tern 2007/08, vid tidpunkten innan nedgangen borjade, var
dock 13-14 procent éver den nuvarande nivan. Den starka
uppgangen i industriproduktionen avspeglar en mycket
snabb 6kning av orderingangen. Fran borjan av 2009 fram
till maj i &r hade den samlade orderingangen till industrin
okat med cirka 20 procent.

Under den senaste tremanadersperioden maj—juli steg den
totala orderingdngen med 2,6 procent jamfort med narmast
foregdende tremanadersperiod. Det faktiska kapacitetsut-
nyttjandet under andra kvartalet var for industrin i genom-
snitt 84,2 procent vilket kan jamforas med 91,5 procent
forsta kvartalet 2008. Samtidigt pagar inom industrin, enligt
Konjunkturinstitutets konjunkturbarometer fran juli, sedan
en tid en betydande utbyggnad av produktionskapaciteten

i foretagen, vilket lyfter kapacitetstaket ytterligare. Vidare
forvantade sig industriféretagen en fortsatt stark 6kning av
orderingangen under tredje kvartalet.

Industrins orderingang
Tremanaders glidande medelvarden. Sdsongrensat,
fasta priser. Index 2005=100
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Kdlla: Leverans- och orderstatistiken Data t.o.m. juli 2010

Verkstaderna varvar upp

Verkstadsindustrin har nu tagit 6ver fran basindustrin som
draglok inom industrin. Efter en fortsatt svag utveckling
under andra halvaret i fjol har det lossnat ordentligt for verk-
stiderna efter arsskiftet, med en markant hojning av produk-
tionsnivan. Efter den mycket kraftiga 6kningen av produk-
tionen for verkstadsindustrin, inklusive stal- och metallverk,
under forsta kvartalet med 11,5 procent, féljde en ny stark
uppgang. Under andra kvartalet steg produktionen med 8
procent, jamfort med ndrmast féregaende kvartal.

Aterhdmtningen fortsatte for samtliga delbranscher. Liksom
under forsta kvartalet var uppgangen under andra kvarta-
let, enligt Industriproduktionsindex, allra starkast for den
tidigare krisdrabbade motorfordonsindustrin med en 6kning
pa hela 20 procent, jamfort med kvartalet innan. Daref-

ter foljde maskin- och metallvaruindustrin med kraftiga
produktionsokningar pa 12,8 respektive 7,9 procent. For
motorfordonsindustrin har nu produktionen stigit med
omkring 60 procent, men det behdvs en lika stor 6kning till
for att na upp till den historiskt hga nivan fran varen 2008.
Forutsdttningarna for en fortsatt stark utveckling under tredje
kvartalet dr goda da orderingangen till verkstadsindustrin
6kade med 6,3 procent fran forsta till andra kvartalet. For
exportmarknaden var uppgangen hela 9,6 procent.

Splittrad bild av basindustrin

Inom basindustrin dr bilden ndgot mer splittrad, men for
insatsvaruindustrin totalt 6kade, enligt Industriproduktions-
index, den samlade produktionen fortsatt starkt under andra
kvartalet, med 4,7 procent fran forsta kvartalet. Bakom
uppgangen lag framst stal- och metallverk som drog upp
produktionen med 12,3 procent mellan forsta och andra
kvartalet. Efter den fortsatt kraftiga 6kningen i juni har nu
stalproduktionen 6kat med cirka 43 procent sedan mars
2009. Men under sommaren 2008 var stalproduktionen
anda cirka 24 procent hogre dn den senaste noteringen fran
junt 1 ar.
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Industrins totala leveranser
Tremanaders glidande medelvérden. Sdsongrensat,
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For skogsindustrin — som traditionellt ligger tidigt i konjunk-
turen — skiljer sig utvecklingen vasentligt at jamfort med
ovrig industri. Pa detta omrade borjade en konjunkturav-
mattning, enligt nationalrakenskaperna, mycket tidigare,
med ett fall i produktionen redan under vintern 2006/07.
Fram till och med tredje kvartalet 2008 hade produktionen
inom skogsindustrin minskat med hela 17 procent. Under
de tva paféljande kriskvartalen, fjdrde kvartalet 2008 och
forsta kvartalet 2009, uppgick produktionsbortfallet till 8
procent. Det var ett relativt begrdnsat bortfall jamfort med
verkstadsindustrins utveckling under de bada kvartalen.

Darefter skedde en inledande aterhdmtning forst under
fiarde kvartalet i fjol och som sedan fortsatt under forsta och
andra kvartalet i ar. Fran bottennivan forsta kvartalet i fjol
har produktionen stigit med sammanlagt drygt 6 procent.
Den férhallandevis laga takten i aterhamtningen pa detta
omrade skall ses mot bakgrund av ett lagt bostadsbyggande
i USA och Europa, samt en svag utveckling dven av den
privata konsumtionen dar.

Stabil utveckling inom byggsektorn

For byggsektorn fortsatte aktiviteten att 6ka stabilt och i hog
takt under andra kvartalet i ar. Byggproduktionen steg da
med starka 1,6 procent efter en uppgang med 1,3 procent
under forsta kvartalet, jamfort med kvartalet innan. Dérmed
har aterhdamtningen i byggsektorn nu pagatt fem kvartal i
foljd, med en uppgang i byggandet pd sammanlagt 6,1 pro-
cent. Det kan stdllas mot en tidigare forhallandevis langva-
rig konjunkturnedgdng under sex kvartal da byggandet sjonk
med sammanlagt 8,6 procent. Under de tva kriskvartalen
var nedgangen jamfort med den utlandsberoende industrin
forhallandevis begransad, med en sammanlagd minskning
pa knappt 5 procent. Viktiga forklaringar till den positiva ut-
vecklingen inom byggsektorn i ar dr det inférda ROT-avdra-
get riktade mot hushdllen, som gynnar framst manga mindre
byggforetag och att bostadsbyggandet kommit i gang, som i
sin tur paverkar framst de storre foretagen positivt.

Den ledande indikatorn pa omradet — beviljade bygglov
— steg kraftigt under andra kvartalet, och for tredje kvartalet i
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f6ljd. Okningen fran det svaga andra kvartalet i fjol var hela
33 procent. Uppgangen var dessutom jamnt fordelad mel-
lan bostdder och 6vriga byggnader. Detta sammanfaller med
mycket positiva signaler i Konjunkturinstitutets konjunk-
turbarometer ddr foretagen infor de ndrmaste mdnaderna
raknar med fortsatt god ordertillvaxt och en pataglig 6kning
av sdvdl byggande som sysselsdttning. Bilden ar har likartad
for de olika verksamhetsomradena inom byggsektorn.

Foradlingsvarde
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
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Hushallen och industrin drar upp
tjanstesektorn

Inom den privata tjdnstesektorn ar utvecklingen nu ocksa
stabil, dven om okningstalen inte pa langt nar ar lika stora
som for industrin. Detta beror delvis pa att tjdnstesektorn
ligger efter industrin i konjunkturcykeln och ar beroende av
utvecklingen och efterfragan dar. Men framsta orsak till den
lugnare takten &r att dterhdmtningen av naturliga skal inte
blir lika stark da nedgangen under den ekonomiska krisen
var betydligt grundare inom den hemmamarknadsbaserade
tjidnstesektorn. Under bade férsta och andra kvartalet i ar
okade produktionen for tjansteproducenterna med 1,6
procent, jamfort med kvartalet innan. Det innebér en tydlig
stegring i aktiviteten i ar fran andra halvaret i fjol da produk-
tionen 6kade med omkring 0,5 procent under saval tredje
som fjdrde kvartalet.

Det dr manga branscher som nu gar bra inom tjdnstesektorn
och bidrar till forbdttringen. Starkast ar utvecklingen inom
parti- och detaljhandeln dar aterhdmtningen i ekonomin
inleddes forsta kvartalet 2009. Efter en 6kning av produk-
tionen under forsta kvartalet i ar med 1,7 procent stegrades
okningstakten under andra kvartalet till 2,6 procent, jamfort
med ndrmast foregdende kvartal.

Detaljhandeln har paverkats positivt av en stigande op-
timism fran hushéllens sida den senaste tiden. Detta har
gagnat dven partihandeln, som i ar ocksa mott starkare efter-
fragan fran savdl export- som importforetag. En underlig-
gande kraft kan ocksa ha varit omslaget i lagerutvecklingen
som skett inom handeln den senaste tiden.



En ndstan lika stark utveckling noteras for hotell- och
restauranger, med en 6kning av produktionen under andra
kvartalet pa 2,3 procent, en dubbelt sa hdg dkningstakt som
for forsta kvartalet. Branschen uthyrning och foretagstjanster,
som till stor del bestar av sa kallade industrindra tjdnster,
foljde industrin tétt i sparen och har i dr kunnat ta del av
den kraftiga expansionen inom industrin. Efter en inledande
dterhdmtning i aktiviteten under andra halvdret i fjol har
okningstakten stegrats betydligt under forsta halvaret i ar,
med 6kningar i produktionen pa 2,1 procent bade forsta
och andra kvartalet, jamfért med kvartalet innan.

Uppgangen i sysselsdttningen forstarkt

Den bild av ett ovédntat snabbt omslag i sysselséttningen
under denna konjunkturuppgdng, som gavs av nationalra-
kenskaperna for forsta kvartalet inte bara bestar utan har
ocksa forstarkts ytterligare. Uppgangen i sysselsdttningen
inom ndringslivet har fortsatt under andra kvartalet dven om
takten skruvats ned nagot fran den mycket starka aterhdmt-
ningen forsta kvartalet. Arbetsvolymen inom ndringslivet,
matt som antalet arbetade timmar, 6kade andra kvartalet
med 0,9 procent efter uppgangen med 1,6 procent under
forsta kvartalet, jamfort med narmast foregdende kvartal.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvérden. Index 2006=100
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Kélla: Nationalrdkenskaperna
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Data t.0o.m. andra kvartalet 2010

Dérmed har uppgangen i sysselsattningen pagatt under fyra
kvartal, med en eftersldpning till vindningen i produktio-
nen pa endast ett kvartal. Under ett ar har antalet arbetade
timmar stigit med 3,4 procent. Storre delen av den tidigare
nedgangen i arbetsvolymen inom ndringslivet, som var kon-
centrerad till perioden fran och med tredje kvartalet 2008
till och med andra kvartalet 2009, dr darmed inhdmtad. For
tjidnsteproducenterna, ddr vandningen pd sysselsattnings-
kurvan i allmdnhet kom tidigare @n for varuproducenterna,
fortsatte arbetsvolymen att 6ka rejélt under andra kvartalet i
ar, med 1,2 procent jamfort med forsta kvartalet. Uppgang-
en sedan bottenldget under andra kvartalet i fjol ar darmed
3,8 procent.

Samtliga viktiga branscher inom tjdnstesektorn forutom fast-
ighetsforvaltning bidrog till 6kningen under andra kvartalet i
ar. Det ar framfor allt inom tvd omraden inom tjanstesektorn
som sysselsdttningen Okar snabbt. Allra starkast och stabilast
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ar uppgangen for branschaggregatet utbildning/halso- och
sjukvard med en 6kning i antalet arbetade timmar pa 13,3
procent, fran forsta kvartalet 2009. Men dven inom hotell-
och restaurangbranschen har suget efter arbetskraft varit
stort, med en okning av arbetsvolymen med 9,6 procent
under samma period.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 2006=100
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Fallet i sysselsattningen inom byggsektorn
inhdmtat

Inom den varuproducerande sektorn &r bilden tudelad
mellan & ena sidan de tva mer hemmamarknadsbaserade
branscherna byggindustrin och energisektorn med en ldngre
och stabil uppgang, och a andra sidan tillverkningsindustrin
ddr vandningen kom betydligt senare. Fér byggindustrin
ddr nedgangen i konjunkturen inleddes tidigt skedde en
vandning i arbetsvolymen redan under andra kvartalet i
fjol. Fram till andra kvartalet i ar har sedan antalet arbetade
timmar 6kat med 6,7 procent. Darmed ar hela fallet i sys-
selsdttningen fran konjunkturnedgangen inom byggsektorn
inhdmtat. For tillverkningsindustrin, dar minskningen av ar-
betsvolymen har varit mycket storre, ar uppgangen pa cirka
7 procent hittills koncentrerad till forsta kvartalet i ar.

Kraftigt omslag i arbetsproduktiviteten

For arbetsproduktiviteten i ndringslivet har ett kraftigt om-
slag dgt rum den senaste tiden. Efter en negativ utveckling
av arbetsproduktiviteten tre ar i f6ljd, med en sarskilt kraftig
forsamring 2009 med 3,4 procent, skedde en utplaning

av den nedatgaende trenden under andra halvaret i fjol.
Produktionen och arbetsvolymen borjade da ater utvecklas
i ungefar samma takt. Darefter tycks en positiv trend i ar-
betsproduktiviteten inletts. Under forsta halvaret i ar 6kade
produktionen inom ndringslivet med 5,1 procent samtidigt
som antalet arbetade timmar steg med 2,3 procent, kalen-
derkorrigerat och jamfort med forsta halvaret 2009. Det ger
en produktivitetstillvaxt for naringslivet pa 2,8 procent.
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Naringslivets arbetsproduktivitet
Féréndring fran férsta halvaret 2009 till forsta
halvaret 2010. Procent
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Det allra storsta bidraget till tillvaxten i arbetsproduktivite-
ten under denna period kommer fran tillverkningsindustrin
med en 6kning pa hela 10,4 procent. Forbdttringen kommer
av en uppgang i produktionen med 9,6 procent i kombi-
nation med en svag minskning av antalet arbetade timmar
med 0,7 procent.

Ett utmdrkande drag for tillverkningsindustrin under en
konjunkturnedgdng dr att i hogre grad utnyttja den ratio-
naliseringspotential som da féreligger. Under press dr det
naturligt for industriféretagen att da ta tillvara de mojligheter
som finns att effektivisera verksamheten genom att fora in

ny teknik och ersatta arbetskraft med modernare maskinell
utrustning. Detta yttrar sig normalt i en snabb produktivitets-
tillvaxt for industrin under inledningen i en konjunkturupp-

gang.

Produktiviteten ofdrindrad inom
tjanstesektorn

| den sysselsdttningsintensivare tjdnstesektorn dr forutsatt-
ningarna for denna typ av effektivisering av verksamheten
inte lika goda. Pa detta omrade saknas ocksa fortfarande
sakrare tecken pd ett lyft i arbetsproduktiviteten. Under
forsta halvaret i ar var arbetsproduktiviteten inom tjanstesek-
torn endast oférandrad, jamfort med forsta halvaret 2009.
Saval produktionen som antalet arbetade timmar 6kade 3,2
procent.

Det forefaller som om tjansteforetagen i det svaga efterfrage-
ldget i storre utstrdckning dn vanligt — det vill saga under en
traditionell lagkonjunktur i avsaknad av en djup finanskris

— valt att behalla personalen i foretagen. Foretagen dr val
medvetna om svdrigheterna att dteranstdlla personal om
efterfrdgan dter snabbt skulle borja 6ka. Under den akuta
ekonomiska krisen, fran fjdrde kvartalet 2008 till andra kvar-
talet 2009, minskade antalet arbetade timmar inom tjdnste-
sektorn bara svagt, med sammanlagt 1,2 procent.

Tjanstesektorn som i hog grad dr beroende av industrins
efterfragan och som ligger efter den varuproducerande
sektorn i cykeln visar i det korta tidsperspektivet redan
tecken pa ett omslag i arbetsproduktiviteten. Under de tva
forsta kvartalen i ar visar produktionen inom tjdnstesektorn
en betydligt starkare 6kning an arbetsvolymen, sasongrensat
och jamfort med utgangsléget fran fjdrde kvartalet i fjol.

Kontaktperson: Bo Sandén, 08-506 946 94

Arbetsmarknad

Forbattrat arbetsmarknadsldge aven for
kvinnorna

Arbetsmarknadsladget fortsatte att forbéttras under andra
kvartalet 2010. For forsta gangen under den radande
konjunkturuppgangen kunde saval 6kad sysselséttning som
minskad arbetsloshet noteras dven for kvinnorna. Antalet
arbetade timmar 6kade vasentligt mer dn antalet sysselsatta,
vilket tyder pa en viss forsiktighet nar det galler att anstélla
personal.

Sysselsdttningen 6kade under andra kvartalet bland bade
kvinnor och man. Det innebdr att den forbattrade kon-
junkturen d@ven nadde de delar av arbetsmarknaden som
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domineras av kvinnor. Mdnnens sysselsattning kade dock
snabbare. Sysselsdttningen dr fortfarande betydligt lagre dn
under topparet 2008, trots att arbetskraften har 6kat sedan
dess.



Sysselsatta 15-74 ar efter kon
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Kélla: AKU och egna berédkningar’ Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Arbetslosheten var fortfarande hog sett i ett historiskt
perspektiv. For kvinnornas del var sysselséttningsokningen
natt och jamnt tillrdcklig for att 6verflygla 6kningen av
arbetskraften och dstadkomma en minskning i den relativa
arbetslosheten i sdsongrensade data. Bland mdnnen mins-
kade den relativa arbetsldsheten nagot, men anda tydligt for
andra kvartalet i rad.

Arbetslosa 15-74 ar efter kon
Kvartalsmedelvdrden av sdsongrensade
manadsdata. Tusental
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Kalla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2010

1 Fran och med januari 2010 publicerar AKU sdsongrensade data éver
sysselsatta, arbetslosa m.m. Till diagrammen i denna rapport har vi be-
raknat kvartalsmedelvédrden av dessa data med hjélp av en mall som tar
hansyn till att manaderna innehaller olika antal méatveckor. | samband
darmed har vi gatt over till den aldersindelning som numera ar den
gdngse enligt AKU, namligen 15-74 ar.

2 Det foreligger dnnu inga sdsongrensade tidsserier 6ver arbetade
timmar i AKU. Vi har darfor utfort en separat sdsongrensning av denna
variabel och anvander har aldersgruppen 16-64 ar for att fa tillgang till
ett tillrdckligt antal observationer.
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Kélla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Antalet arbetade timmar 6kade vésentligt mer dn antalet
sysselsatta, med 6,3 procent fran andra kvartalet 2009 for
aldersgruppen 16-64 ar. Det dr en normal utveckling i
borjan av en konjunkturuppgang och innebdr att den arbe-
tade tiden per person dkar. Produktionen behéver 6ka och
arbetsstyrkan har inte hunnit anpassas till detta, samtidigt
som det kan finnas en viss personell 6verkapacitet i foreta-
gen. Det kan innebdra att vertidsuttaget 6kar och/eller att
personal 6vergdr fran deltidsarbete till heltid.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden. Miljoner timmar
per vecka (16-64 ar)
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Kélla: AKU och egna berékningar® Data t.o.m. andra kvartalet 2010

De lediga jobben 6kade patagligt under andra kvartalet
och ndrmade sig toppnoteringarna under 2008. Fran andra
kvartalet 2009 6kade antalet lediga jobb med ndstan 70
procent i den privata sektorn och med ungefér 17 procent i
den offentliga. | offentlig sektor var det framfor allt primar-
kommunerna som efterfrigade mer personal. Den akuta
arbetskraftsbristen, det vill siga antalet vakanser, 6kade
sammanlagt med hela 86 procent under samma tid.
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Lediga jobb
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Kaélla: Konjunkturstatistik Data t.o.m. andra kvartalet 2010
dver vakanser (KV) och egna berdkningar

Arbetsmarknadsgapet, det vill sdga sysselsdttningens av-
vikelse fran en langsiktig stokastisk trend, har under denna
lagkonjunktur varit betydligt storre bland ménnen &@n bland
kvinnorna. Detta avspeglar det starka inslaget av strukturell
omvandling, dér framfor allt efterfragan pa tillverknings-
industrins produkter har sviktat. Under andra kvartalet
minskade emellertid gapet for bada kénen och narmade sig
den langsiktiga trenden.

Arbetsmarknadsgap
Antal sysselsatta i forhallande till dess langsiktiga
trend (15-74 &r). Procent
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Kalla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Avvikelsen fran den langsiktiga trenden for arbetade timmar
har forbattrats dramatiskt och gapet var till och med positivt
andra kvartalet. Detta bekréftar tendensen till ett forstarkt
arbetsmarknadslage, ddr antalet sysselsatta dnnu inte har
hunnit anpassa sig till det 6kade behovet av arbetskraft.
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Arbetsmarknadsgap
Antal arbetade timmar i férhallande till dess
langsiktiga trend (16-64 &r). Procent

\
v

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Kélla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Antalet personer med fast anstdllning som varslades om
uppsdgning minskade andra kvartalet till cirka 10 000,

ett normalt tal i ett historiskt perspektiv. Data for juli och
augusti tyder pa att antalet varsel sjunker ytterligare under
tredje kvartalet och ndrmar sig den niva som forknippas
med en hégkonjunktur.
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Kélla: Arbetstérmedlingen Data t.o.m. andra kvartalet 2010

Flodesstatistiken fran AKU visar att risken att bli arbetslos
sjonk under andra kvartalet, framfér allt for fast anstallda.

Arbetsloshetsrisker
Overgéngsandelar mellan olika tillstdnd p& arbetsmarkna-
den fran kvartal 1 till kvartal 2 (15-74 ar). Procent

Ar FA— AL TA— AL Syss—» AL
2006 0,4 6,8 13
2007 0,4 4,9 1,0
2008 0,3 5.2 1,0
2009 0,9 6,2 16
2010 0,5 5,9 1,2

Not: AL = Arbetsldshet, FA = Fast anstéllning, Syss = Sysselsattning, TA =
Tidsbegransad anstdllining

Kélla: AKU

Chansen att fa ett jobb 6kade for saval arbetslésa som per-
soner utanfor arbetskraften, det vill siga framst heltidsstu-
derande. Den enda avvikande utvecklingen syns i chansen
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for tidsbegransat anstdllda att fd en fast anstallning. Det kan
tolkas som en osdkerhet hos arbetsgivarna om varaktigheten
i konjunkturuppgangen eller som en trendmdssig glidning
mot en hogre andel tillfalligt anstallda.

Jobbchanser
Overgéngsandelar mellan olika tillstdnd p& arbetsmarkna-
den fran kvartal 1 till kvartal 2 (15-74 &r). Procent

tjidnsteproducerande foretagen har gatt framat pa ett ars sikt,
men under det senaste kvartalet tycks 6kningen ha stannat
av.

Férandring av antal anstéllda fjarde kvartalet
2009 samt forsta och andra kvartalet 2010 fran
foregaende kvartal efter bransch’

Procentuell féréndring, sésongrensade vérden

Ar Al—>FfA Al—>TA FA—>FA FA—>TA TA—>FA 3
2006 53 28,7 0,7 5,7 10,1 2
2007 56 29,1 0,7 53 11,3
2008 6,9 28,7 0,7 4.8 12,5 1
2009 37 211 0,6 4,7 11,4
2010 4.2 23,2 0,6 4,9 11,2 0 LN
Not: AL = Arbetsloshet, EA = Ej i arbetskraften, FA = Fast anstallning, = 1 I -
TA = Tidsbegransad anstéllning :
Kalla: AKU | [mKv4
Kv 1
Industrins sysselsdttning har slutat att minska; den mest i6- -2 Kv 2
gonfallande forandringen fran forra kvartalet var utveckling-
en i transportmedelsindustrin, som 6kade antalet anstillda, | 3 ot s off mawem Byag- Tjanste Foret. Transp. Handel
lat vara fran en lag niva. Samtidigt har antalet anstéllda sektor  sektor ind.  foretag tjdnster medels-

inom foretagstjanster, ddr bland andra bemanningsforetagen
hor hemma, gatt tillbaka, vilket tyder pd att industriféreta-
gen i nagot storre utstrackning har satsat pa egen personal.

Notabelt dr ocksa att den offentliga sektorn i stort sett har
upphort att minska antalet anstallda; det ar framfor allt
primarkommunerna som har 6kat medan staten fortsatte

att minska personalstyrkan. Detta dr den avgorande faktorn
bakom védndningen for kvinnornas sysselsdttning. De privata

Utveckling av nagra indikatorer pa arbetsmarknadslaget

ind.
Kélla: Kortperiodisk sysselsattningsstatistik (KS) och egna berdkningar

Kontaktperson: Fredrik W Andersson, 019-17 62 61

1" Branschindelning enligt SNI 2002 (industri C+D, byggindustri F,
tiansteforetag G-0, foretagstjanster 74, transportmedelsindustri 34+35
samt handel G).

Ar Antal Andel Antal Andel Antal personer Arbetade Antal Antal
Kvartal sysselsatta sysselsatta arbetslésa arbetslésa av utanfér timmar lediga varsel
15-74 ar av befolkn. 15-74 ar arb.kraften arb.kraften 16-64 ar jobb
15-74 ar 15-74 ar 15-74 ar

1 000-tal Procent 1 000-tal Procent 1 000-tal 1 000-tal 1000-tal 1 000-tal

2004 1 4264 64,7 369 8,0 1958 128 620 36 17
2 4351 65,9 394 8,3 1858 131450 41 17

3 4408 66,6 335 7.1 1873 111910 37 13

4 4309 65,0 329 7.1 1991 134230 36 14

2005 1 4266 64,2 369 8,0 2007 129 660 38 18
2 4361 65,5 411 8,6 1885 137110 46 13

3 4418 66,2 344 7.2 1907 115 460 38 10

4 4352 65,1 334 7,1 1999 138430 45 11

2006 1 4310 64,3 367 7,9 2024 137 590 49 10
2 4426 65,8 387 8,0 1912 132820 48 8

3 4530 67,2 307 6,3 1905 119 050 44 8

4 4452 65,9 284 6,0 2023 141180 45 11

2007 1 4432 65,4 323 6,8 2020 141610 53 9
2 4543 66,9 335 6,8 1917 137730 61 6

3 4639 68,1 269 5,5 1905 122 550 52 7

4 4549 66,6 264 5,5 2018 144 550 52 8

2008 1 4520 66,0 302 6,3 2030 138410 57 9
2 4624 67,3 339 6,8 1907 146 700 55 15

3 4674 67,9 280 5,7 1932 121770 48 14

4 4554 65,9 298 6,1 2058 144 400 36 57

2009 1 4 466 64,5 380 7,8 2080 136 900 38 50
2 4525 65,2 454 9,1 1966 135700 36 32

3 4548 65,3 399 8,1 2018 120900 28 17

4 4459 63,8 402 83 2127 136 100 33 17

2010 1 4434 63,3 446 9,1 2122 139 700 44 14
2 4555 64,9 467 9,3 1992 144 200 57 10
Kallor: AKU AKU AKU AKU AKU AKU KV Af
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Internationell finanspolitik

Nya finanspolitiska forutsiattningar

Den finansiella krisen har skapat nya forutsattningar for
finanspolitiken dven om man kan diskutera exakt hur dessa
ser ut. Klart dr att vi star infor ett levande experiment ddr
USA eldar pa men de flesta lander i Europa stramar at.

Krisen har slagit hart pa statsfinanserna i véstvarlden. | slutet
av "superkonjunkturen” hade manga ladnder till synes god
ordning pa sina statsfinanser, dven om det fanns undantag.
De nordiska ldnderna hade den mest gynnsamma positio-
nen medan lander som Frankrike och Storbritannien hade
ett underskott pa 2,7 procent. Ddarmed lag de i slutet av en
lang hogkonjunktur precis under stabilitetspaktens grans pa
tre procent. De facto visade de att de nonchalerade stabili-
tetspakten.

Finanskrisen har slagit olika hart pa budgeten i olika lander.
Av nedanstaende tabell framgar att inom Vasteuropa sa
ligger forsamringen mellan ar 2007 och innevarande ar pa
6-9 procentenheter av BNP for de flesta lander. De som
sticker ut och fatt en kraftigare férsamring av statsfinanserna
ar framst lander som hade en byggboom under hogkon-
junkturen och darefter drabbats av en rejal byggsvacka och
fallande huspriser med medféljande effekter pa statsbudge-
ten. Utvecklingen har forvisso varit betydligt vérre i nagra
oOsteuropeiska lander, sasom i Lettland och Litauen, dér &n
storre obalanser nu haller pa att korrigeras genom en intern
devalverings-process.

Offentligt finansiellt sparande

Procent av BNP

2007 2010 Skillnad
Danmark 48 -5,5 -10,3
Finland 5,2 -3,8 -9,0
Spanien 1,9 9.4 -11,3
Frankrike 2,7 -7.8 -5,1
Tyskland 0,2 -5,4 -5,6
Storbritannien -2,7 -11,5 -8,8
Irland 0,1 -11,7 -11,8
Euroomradet -0,6 -6,6 -6,0
USA -2,8 -10,7 -7.9

Kélla: OECD, Economic outlook, maj 2010

Finanskrisen har i mangt och mycket férandrat spelarenan
vad avser finanspolitiken. Penningpolitiken nadde vags
ande utan att uppna en stimulanseffekt som bedémdes som
tillracklig givet den kraftiga nedgangen i ekonomisk aktivi-
tet. Samtidigt minskade utrymmet for en expansiv finanspo-
litik genom att statsfinanserna forsvagades och statsskulden
rusade.

Statsskulden, matt som andel av BNP, stabiliserades i mitten
av 90-talet for OECD-ldnderna som grupp och var sedan
relativt stabil fram tills den finansiella krisen brét ut. Aven
om genomsnittet for OECD var stabilt skedde emellertid
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stora forandringar for enskilda lander.

| nedanstaende tabell visas utvecklingen i nagra ldnder
mellan 1997 och 2007. Det kan konstateras att olika lander
har, medvetet eller omedvetet, valt olika strategier betraf-
fande statsfinanserna. Det framgar dn tydligare om man
studerar hur statsskulden utvecklats decenniet fore krisen.
De nordiska ldnderna samt Holland, Belgien och Irland
minskade sin statskuldskvot betydligt. | de flesta fall handlar
det om en nedgdng med 30-40 procentenheter for denna
grupp under perioden 1997 till 2007. Dessa lander ar alla
sma och atminstone den svenska erfarenheten av 90-tals-
krisen var att handlingsutrymmet blir oerhort begransat om
man som ett litet land behdver lana pa de internationella
kreditmarknaderna i ett lage ndr statsfinanserna ar i ett utsatt
lage. Det fanns vidare i de nordiska landerna en tradition av
starka statsfinanser att aterknyta till.

Statsskuld'
Procent av BNP

1997 2007 Skillnad
Danmark 75 34 41
Finland 65 42 -23
Frankrike 69 70 1
Tyskland 60 65 5
Storbritannien 52 47 -5
Grekland 100 104 4
Holland 82 52 -30
Belgien 128 88 -40
Irland 62* 28 -34
Euroomradet 81 71 -10
USA 67 62 -5
Japan 101 167 66

* Ar 1998. Kalla: OECD, Economic outlook, maj 2010

Kontrasten med de stora landerna i Europa ar slaende. De
ldg alla pa ungefdr samma statsskuldskvot 2007 som tio ar
innan, detsamma galler for 6vrigt dven USA. Gemensamt
for de stora ekonomierna &r att de har en betydligt stabilare
stallning pa de globala kapitalmarknaderna. Det framgar
inte minst av utvecklingen de senaste dren ndr ldnder som
Storbritannien och USA har tvésiffriga budgetunderskott
men kan finansiera dessa till mycket lag ranta.

En yttre ram for finanspolitikens handlingsutrymme ar stats-
skuldens storlek. Reinhart & Rogoff* har i en aktuell studie
visat att ndr statsskulden éverstiger 90 procent minskar
tillvaxten for medianen med en procentenhet. Flera OECD-
ldnder har passerat eller vdntas ndsta dr passera den gran-

1 OECD anvénder sig av bruttoskulden vilket skiljer sig fran EU:s matt
pa statsskulden som subtraherar offentliga sektorns innehav av statspap-

per.

2 Reinhart, Carmen and Rogoff, Kenneth, 2010. Growth in time of debt,
American Economic Review, vol 100 (2), sid 573-78, maj.



sen. Det handlar inte bara om de vanliga syndabockarna
som Belgien och Italien utan savdl USA, Storbritannien som
Frankrike aterfinns pa denna lista. Japan berdknas spracka
200 procentsvallen ndsta dr. Ingen av dessa ldnder har emel-
lertid haft svart att finansiera sig pa marknaden dnnu.

Statsskuld
Procent av BNP

2007 2011 Skillnad
Danmark 34 57 23
Finland 42 69 27
Frankrike 70 99 29
Tyskland 65 84 19
Storbritannien 47 91 44
Grekland 104 138 34
Holland 52 79 27
Belgien 88 105 17
Irland 28 93 65
Euroomradet 71 97 26
USA 62 95 33
Japan 167 205 38

Kélla: OECD, Economic outlook, maj 2010

Den sd kallade marknaden hanterar linder med liknande
statsfinansiellt ldge olika. Spanien har enligt OECD ett ldgre
budgetunderskott, en ndgot stdrre budgetforbattring nésta ar
samt en ldgre statsskuld dn Storbritannien och USA. Icke de-
sto mindre har det varit stor oro kring Spaniens emissioner
av rantepapper och spreaden mellan deras tiodriga statsobli-
gation och vad Storbritannien respektive USA betalade for
motsvarande obligation 1ag under 2010 till och med augusti
6ver 100 punkter hégre d@n under 2007.

De grekiska statsfinanserna dr forvisso i samre skick an de
spanska men skillnaden i ranta dr mycket kraftig. I slutet av
augusti var rantan pa en tiodrig spansk obligation omkring
4,8 procent medan grekiska staten fick betala 6ver 11 pro-
cent for motsvarande obligation. Nér ett land kliver Gver en
viss grans, till exempel en viss rating, skyr mdnga investe-
rare dess obligationer och rdntan kan stiga mycket kraftig.

Marknaden varderar att lander har egen valuta som kor-
rigeringsmekanism, fullstindig beskattningsratt och att de i
slutdndan kan skapa sina egna pengar. Kreditrisken blir med
dessa mekanismer i det ndrmaste noll aven om det kvarstar
andra risker som till exempel valutarisk. Vidare varderar
marknaden, speciellt i orostider, en stor kapitalmarknad
med god likviditet.

Stora ekonomier har en annan storleksférdel. En stor
investerare kan helt [imna ett litet land som ofta bara utgor
nagon enstaka procent av hans/hennes innehav. Det dr dére-
mot betydligt svarare att [imna ett land dar en stor del av
portfdljen dr placerad.

En annan aspekt dr att landets relativa lage har betydelse for
hur stort handlingsutrymme ett land har. Till exempel &r det

sannolikt att det franska budgetunderskottet pa narmare 8
procent skulle gett upphov till ganska betydande negativa
marknadsreaktioner om det uppstatt ar 2007 ndr dvriga ldn-
der hade nagorlunda god ordning i statsfinanserna. | dagsla-
get, med varre syndare i ndromradet, ar daremot trycket fran
marknaden begransat.

Sammantaget innebdr detta att utrymmet for finanspolitiken
skiljer sig mellan ldnder dven i de fall deras statsskuld &r
ungefdr lika. Utrymmet dr vidare betingat av hur marknaden
vdrderar risk for stunden.

Det dr saledes for enkelt att luta sig mot en siffra sasom den
Reinhart och Rogoff har funnit vara avgorande. Verkligheten
ar mer komplicerad.

Olika vagval

Det dr intressant att de europeiska ldnderna och USA valt
olika strategier for sin ekonomiska politik. USA har genom-
fort en kraftig finanspolitisk stimulans medan de europeiska
linderna stramar at i olika grad.

Till en del handlar de olika vdgvalen om att det finanspo-
litiska utrymmet skiljer sig at. Lander som Grekland och
Irland har inte marknadens fortroende och maste strama at
for att atervinna marknadens fortroende eller for att klara de
villkor som EU och IMF stllt upp.

Skuld- och budgetproblematiken har fatt stort genomslag
pa den europeiska debatten. Inom EU har det lagts fast att
landerna skall uppna tre procents underskott 2013-14. Det
som varit férvanande dr att politiken varit sa ensidigt inrik-
tad pa hur snabbt man skall na vissa budgetmal. For vissa
ldnder har valméjligheterna férvisso varit sma men inte for
alla. Tyskland, Holland, och Finland &r exempel pa stater
som om de ville skulle kunna féra en mer expansiv finans-
politik utan att fa (ndmnvart) hogre rantekostnader.

Spegelbilden av finanspolitikens ambitioner att snabbt na
sina budgetmal &r att tillvaxten och arbetslosheten blir lagre
respektive hogre. Det dr ganska forvanande att debatten inte
mer handlat om avvédgningen att snabbt nd budgetmal visavi
att stimulera fram en starkare arbetsmarknad. Enligt OECD:s
prognos kommer arbets|osheten ligga kvar pd drets niva,
10,1 procent, under nésta ar. Det &r 2,5 procentenheter
hogre an for tva ar sedan.

Den amerikanska debatten tycks snarare handla om man
bor stimulera mer eller ej. Det kdnns lite ovant att den ame-
rikanska ekonomiska politiken tycks vdrdera utvecklingen
pa arbetsmarknaden hogre @n har i Europa.

Kontaktperson: Jérgen Appelgren, konsult
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Summary

Strong development continues

Upward business cycle gained more ground in second quar-
ter. Sweden’s Gross Domestic Product (GDP) continued its
strong development in many areas. Household optimism has
maintained and investments distinctly increased. Production
in business accelerated at the same time. Improvements in
the labour market gained a broader platform and now also
include woman-dominated industries.

GDP rose by 1.9 percent in the second quarter in seasonally
adjusted figures in comparison to the previous quarter.

This is the highest growth rate increase since the second
quarter of 2000. This upturn is mainly explained by the
strong growth in business, where demand has once again
sped up considerably after the financial crisis. In calendar
adjusted figures, GDP rose by 4.6 percent compared to the
corresponding quarter of last year. The non-adjusted GDP
growth amounted to 5.2 percent, and changes in inventory
accounted for half of this figure, 2.6 percentage points.
Strong inventory development is mainly a consequence of
the periods of comparison, where 2009 amounted to a very
low result. Thus, due caution is warranted when considering
this strong growth rate.

Continued expansive upturn in economy

Net exports, despite having proven the engine for change
earlier, were not so in this upturn. In fact, the contributions
to GDP-growth from net exports have been in negative
figures for the last four quarters. This time the upturn is in-
stead distributed over a wider purview of the economy, with
strong growth in consumption and investment. The labour
market development was especially strong but the normal
pattern between production and employment appears to be
broken. Instead, now production and employment largely
increase at similar rates.

Contributions to GDP growth

Including import figures. Change second quarter
2010 compared to the same quarter previous year.
Percentage points. Unadjusted figures

GDP  Househ. Governm. Gross Change Exports Imports
con- con- fixed cap. ininven-
sump.  sump. formation tories

Source: National accounts
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Demand for goods was greater than demand
for services

Both imports and exports had positive development while
the net exports held back GDP growth. Although exports
increased strongly, imports increased even more. This is a
consequence of a large volume of imports to the fast-gro-
wing parts of the economy, such as household consump-
tion, the export goods industry, and the fixed gross capital
formations. As was the case with the first quarter, it was
mainly a demand for goods that increased while trade in
services only rose marginally. The statistics can now show
more distinctly how countries that were harshly affected by
the financial crisis now slowly begin recovery, and thereby
see an increasing demand for Swedish goods.

Household consumption increased by 2.6 percent compa-
red with the corresponding quarter of last year. The con-
tinued good developments in incomes, low interest rates,
and increased unemployment are probably very important
factors behind households’ optimism. Demand for durable
goods increased, mainly in terms of automobiles and home
electronics. The lower savings ratio is an indicator that part
of the household consumption is being financed through
reduced savings.

Fixed gross capital formations have increased since the third
quarter of 2009, based on quarterly comparisons. Compa-
red to earlier recovery periods, the turn in investments was
unexpectedly short after the restart of industrial production.
Machines and dwellings led the development of invest-
ments, and it was mainly in the energy sector as well as in
transport and communications that investments in machi-
nery increased.

Production in the business sector accelerated in the second
quarter and the recovery, having gone on for five consecu-
tive quarters, offers an ever more robust impression. Even

a cursory glance will call to mind that the development for
production in business is similar to the rebound from the
bottom after the rapid decline in the fourth quarter of 2008
and the first quarter of 2009.

Labour market conditions continued to improve. For the first
time during this business cycle upturn, increased employ-
ment and decreased unemployment were noted for both
men and women. The number of hours worked increased
considerably more than the number of employed persons,
which can call for a certain degree of caution for recruiting
new employees.

An external article with an international outlook discusses
whether the financial crisis has created new fiscal policy
conditions such that countries are facing different crossro-
ads. There is no doubt we are facing a dual development
where America is expansionary while most countries in
Europe are more restrictive.
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