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Sammanfattning

Snabb tillvaxt for den svenska ekonomin
Sveriges ekonomi utvecklades aterigen starkt tredje kvarta-
let. Det var framst den inhemska ekonomin, som i form av
Okad hushallskonsumtion och stigande bygginvesteringar,
bidrog till BNP-tillvédxten. Sveriges export dkade dock i snab-
bare takt, men BNP-bidraget fran utrikeshandeln blev svagt
da importen ndstan steg lika mycket.

Den starka ekonomiska utvecklingen i Sverige holl i sig
tredje kvartalet, da BNP steg med 0,8 procent tredje kvar-
talet sdsongrensat. Uppgangen under arets tre forsta kvartal
ligger vl 6ver den genomsnittliga tillvaxten de senaste
tjugo aren.

De kraftiga befolkningsdkningarna har lett till storre skillna-
der gentemot BNP per capita under dret. Den 6kade migra-
tionen kommer ocksa att paverka BNP-tillvixten kommande
kvartal framforallt genom den offentliga konsumtionen. Hur
detta paverkar nationalrdkenskaperna reds ut i tvd temaar-
tiklar.

Bruttonationalprodukten (BNP)
Procentuell féréndring frén féregaende kvartal.
Sdsongrensade varden
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Medan svensk ekonomi fortsdtter att vaxa i snabb takt ar ut-
vecklingen i vdra grannldnder desto svagare med sjunkande
BNP i bade Finland och Danmark samt fortsatt inbromsning

i Norge. Den globala ekonomin stabiliserades dock under
tredje kvartalet, framst till f6ljd av en férbéttrad utveckling
i Asien, samtidigt ddmpades tillvéxten i bade Europa och
USA.

Den svenska exporten véxte i snabbare takt tredje kvartalet.
Det var framférallt varuexporten som visade hogre tillvaxt,
dér framst exporten av investeringsvaror lag bakom upp-
gangen. Tjdnsteexporten fortsatte liksom tidigare i ar att 6ka
kraftigt. Trots exportékningen blev bidraget till BNP-utveck-
lingen fran utrikeshandeln svagt da importen 6kade ndstan
lika kraftigt.

Efter ett par kvartal med mattliga 6kningar var hushéllens
konsumtion dter en av de framsta drivkrafterna bakom BNP-
tillvixten. Bilinkopen stod i spetsen for en uppgang pa bred
front. Inkomsterna fortsétter att stiga snabbare dn konsum-
tionen, vilket indikerar att hushallen har ytterligare konsum-
tionsutrymme som i nuldget ldggs till sparandet.

Bostadsbyggandet utgjorde den framsta drivkraften i inves-
teringsuppgangen tredje kvartalet, men dven maskininves-
teringarna har borjat visa indikationer pa uppgdng. Inves-
teringarna, som andel av BNP, har 6kat markant de senaste
aren, men exkluderat for bostadsinvesteringarna ligger
andelen knappt 6ver genomsnittet for de senaste tjugo aren.

Produktionen i ndringslivet fortsatte att stiga i samma takt
som under de tva féregaende kvartalen i ar. Industriproduk-
tionen 6kade for fjarde kvartalet i f6ljd och bade tjanste-
ndringarna och byggbranschen fortsatte att 6ka starkt.

Detta nummer av Sveriges ekonomi - statistiskt perspektiv
innehaller dven fyra temaartiklar. Dér diskuteras hur den
6kade migrationen hanteras i nationalrakenskaperna och
hur kompletterande BNP-matt blir mer relevanta i perioder
med hog befolkningstillvaxt.

[ foljande tva temaartiklar behandlas hur EU-regler styr Sve-
riges finansiella sparande och hur den svenska Maastrich-
skulden har utvecklats under de senaste tjugo aren.
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Internationell utblick

Svag utveckling i grannlanderna

Efter en nedgang under férsta halvaret stabiliserades den
globala konjunkturen under tredje kvartalet. | OECD-
landerna dimpades dock BNP-tillvaxten nagot pa grund av
svagare tillvéxt i bade Europa och USA och det var framst
utvecklingen i Asien som forbdttrades med 6kad handel och
hégre BNP-tillvéxt i flera ldnder. | vara grannldander var ut-
vecklingen dédremot riktigt svag med sjunkande BNP i bade
Finland och Danmark samt fortsatt inbromsning i Norge.

Fortsatt trogt i euroomradet

| euroldnderna inleddes aret relativt starkt men tredje kvar-
talet dimpades tillvixten fér andra kvartalet i rad. Aven om
tillvaxttakten sjunkit de senaste kvartalen sa har den under
det senaste aret dnda stabiliserats pa en hogre nivd dn tidi-
gare. Det kan observeras pd BNP-utveklingen i drstakt som
fortsatte att stegras och nadde den hdgsta nivan pa drygt
fyra ar.

I bade Tyskland och Frankrike vaxte BNP i samma takt som
i euroomradet totalt. For Tyskland innebar det att tillvixten
fortsatte att vara jamn men nagot svagare an forra aret. For
Frankrike har 2015 inneburit en forbéttring efter den relativt
svaga utvecklingen med véxlande upp- och nedgangar
under de senaste aren. Ett liknande ménster syns i Italien
men dar har laget varit betydligt samre och aterhamtningen
har inte kommit lika langt. Efter tre ar i rad med krympande
ekonomi sa syns dnda ett trendbrott i ar da BNP har vuxit
tre kvartal i rad. Det fortsdtter dven att ga at ratt hall for
Spanien dar tillvéxten tredje kvartalet aterigen var betydligt
hogre dn genomsnittet i euroomradet.

BNP-tillvaxt
Procentuell férdndring fran féregaende
kvartal, sdsongrensade virden
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Bakslag for Danmark
Bland de nordiska ldnderna avviker utvecklingen i Sverige
for tillféllet kraftigt fran de 6vriga landerna. Bland vara
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grannldnder var utvecklingen under tredje kvartalet timligen
dyster. | Norge stegrades visserligen BNP-tillvaxten men det
berodde pa en produktionsuppgang inom oljendringen som
sannolikt var tillfdllig. Fastlandsekonomin fortsatte ddremot
att sakta in med bland annat sjunkande industriproduktion,
lagre investeringar och stagnerande hushallskonsumtion.

| Danmark ddampades tillvaxten andra kvartalet och tredje
kvartalet bromsade ekonomin in ytterligare dd BNP sjonk.
Orsakerna till den senaste tidens férsamring dr att varuex-
porten har backat samt att hushallskonsumtionen har slutat
att vaxa.

| Finland innebar forsta halvaret en ljusning men under
tredje kvartalet sdnkte sig ater morkret 6ver den finska
ekonomin da BNP minskade relativt kraftigt. Bakom forsam-
ringen 1ag en svag utveckling for nettoexporten och investe-
ringarna.

Dampad tillvaxt i USA

Den amerikanska ekonomin fortsdtter att aterhdmtas men
farten har hittills i ar varit ldgre dn de tva féregaende dren.
Tredje kvartalet dimpades tillvaxttakten betydligt men da
den framsta orsaken var att lagerinvesteringarna minskade
sa sjonk sannolikt inte den underliggande efterfragan i
samma utstrackning. Att varuexporten dterigen minskade dr
ddremot ett tydligt tecken pa att dollarforstarkningen gor att
exportindustrin far allt svarare att konkurrera.

Medan den amerikanska exporten tappar fart sa fortsatter
den inhemska ekonomin att utvecklas val med god tillvaxt
for bade hushallskonsumtionen och de fasta bruttoinves-
teringarna. Detta bekréftas av att arbetsmarknaden fortsét-
ter att starkas med okande sysselsattning och sjunkande
arbetslshet.

Asien aterhimtas

| Asien bromsade den ekonomiska aktiviteten in under for-
sta halvaret da handelsstrommarna mellan ldnderna mins-
kade och BNP-tillvixten dimpades. Tredje kvartalet kom en
viss forbdttring da utrikeshandeln vénde upp igen och BNP
borjade véxa snabbare i flera ldnder. Ett exempel ar Sydko-
rea ddr tillvixten stegrades kraftigt och var den hogsta pa
over fem ar.

Indiens ekonomi har till skillnad fran Gvriga Asien utveck-
lats starkt i ar och fortsatte att vaxa snabbt tredje kvartalet.
Tillvéxttakten i Indien dr for narvarande hogre an i Kina.

[ Kina foll BNP-tillvaxten forsta kvartalet men aterhdmtades
andra kvartalet och var nu oférdndrad. Det senaste halvarets
utveckling ligger i linje med regeringens tillvaxtmal och ef-
ter sommarens turbulens pd finansmarknaderna har oron for
en kinesisk hardlandning dampats. Ytterligare tecken pa en
stabilisering dr att inkopschefsindex for industrin har slutat



att sjunka och istdllet har dterhdmtats ndgot de tvd senaste
manaderna.

Svag tillvaxt i Latinamerika

Den region som haft sémst utveckling de senaste aren &r
Latinamerika vilket till stor del beror pa att Brasilien har
stora problem. Den brasilianska ekonomin borjade sakta
in i slutet av 2013 och sedan andra kvartalet forra dret har
BNP-utvecklingen i drstakt varit negativ. | ar har problemen
fordjupats och tredje kvartalet var den kvartalsvisa BNP-

utvecklingen negativ for tredje kvartalet i rad. | grannlandet
Venezuela dr problemen dnnu stdrre med en djup ekono-
misk kris. Aven Chile, som &r en av regionens mest utveck-
lade ekonomier, har haft en svag utveckling pa senare tid.
Efter att ha fallit andra kvartalet aterhdmtades BNP visserli-
gen nagot under tredje kvartalet men tillvaxten dr alltjamt
betydligt lagre an for nagra ar sedan.

Kontaktperson: Thomas Bjurenvall, 08-506 945 74

Export och import

Varuexporten vaxlade upp

Den svenska exporten vixte i snabbare takt tredje kvartalet,
sdsongrensat. Fframforallt var det varuexporten som vaxlade
om till en snabbare tillvixttakt, medan tjansteexporten lik-
som tidigare i ar fortsatte att 6ka kraftigt. Den svenska varu-
exporten stagnerade efter dterhdmtningen fran finanskrisen,
men under de tre senaste kvartalen har de tungt vigande
investeringsvarorna indikerat en ndgot biittre tillvixt. Ok-
ningstakten dr dock betydligt lagre an i tidigare uppgangsfa-
ser. Eftersom importen 6kade lika kraftigt som exporten blev
dock utrikeshandelns bidrag till BNP-tillvdxten svag.

Den svenska utrikeshandeln har utvecklats relativt svagt
sedan terhdmtningen fran finanskrisen. Okningstakten

har dock varit nagot starkare under 2014 och hittills under
2015. Det beror framforallt pa en stark tillvaxt for tjanste-
exporten, men uppgangen har totalt sett dock inte alls varit
pa samma niva som i tidigare uppgangsfaser. Det har istallet
varit den inhemska ekonomin som varit den huvudsakliga
drivkraften i ekonomin under de senaste dren.

Tredje kvartalet tilltog aktiviteten i utrikeshandeln nagot
jamfort med tidigare under aret. Exportuppgangen fran
andra till tredje kvartalet pd 2,1 procent i sdsongrensade tal
var den starkaste tillvaxten pa nédstan ett ar, och betydligt
snabbare dn den genomsnittliga kvartalstillvaxten de senaste
tjugo aren pa 1,2 procent. Uppvéxlingen berodde till stor
del pa att varuexporten tog rejal fart samtidigt som den
snabba tillvaxten for tjdnsteexporten holl i sig. Eftersom im-
porten Okade i ungefdr samma utstrackning blev dock net-
toeffekten fran utrikeshandeln pa BNP endast svagt positiv.

Svensk utrikeshandel
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Det dr framférallt den svenska varuexporten som har haft
svart att lyfta under de senaste aren. Varuexporten har pa-
verkats av det allmant svaga efterfrageldget i omvarlden och
har sedan aterhdmtningen 2010 f6ljt ungefar samma mdns-
ter som importen till euroomradet. Den mattliga uppgangen
for svensk varuexport sedan inledningen av 2013 samman-
faller med en uppgang i euroomradets import. Euroldnderna
star som mottagare for ndstan 40 procent av den svenska
exporten och en 6kad efterfragan fran regionen &r saledes
av stor betydelse for svenska exportorer. Uppgangen for den
svenska varuexporten pd 2,1 procent fran andra till tredje
kvartalet, sdsongrensat, var ocksa i paritet med uppgangen
for eurolandernas varuimport under samma period.
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Sveriges varuexport och import Euroomradet
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Investeringsvaror drog upp varuexporten
Exporten av investeringsvaror och insatsvaror stdr tillsam-
mans for ungefar tre fjdrdedelar av den totala varuexporten.
Investeringsvarorna, som utgdr knappt 40 procent av varu-
exporten, har efter en svag utveckling de senaste aren ateri-
gen Okat volymerna under det senaste dret i sasongrensade
tal'. Uppgangen stegrades nagot under det senaste kvartalet.
Okningen for investeringsvarorna ar dock betydligt svagare
an i tidigare perioder av uppgang, sasom i slutet av 90-talet
och dren innan finanskrisen, da det var just investeringsva-
rorna som var drivande i exportuppgangen. Att investerings-
varorna aterigen har borjat rora sig uppat under de senaste
kvartalen far dnda ses som en ljuspunkt, och de har varit
den huvudsakliga drivkraften i uppgangen for varuexporten
under de senaste kvartalen. Utvecklingen for exporten av in-
satsvaror dr dock fortfarande svag och holl tillbaka exportut-
vecklingen nagot tredje kvartalet. Exporten av icke varaktiga
konsumtionsvaror utgor en betydligt mindre andel men har
okat i relativt jamn takt under de senaste dren och fortsatte
den stabila trenden uppat dven tredje kvartalet.
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Uppgangen for varuexporten och investeringsvarorna sam-
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manfaller ocksd med en produktionsuppgang inom tillverk-
ningsindustrin de senaste fyra kvartalen, dar bland annat
fordonsindustrin har bidragit till uppgdngarna. Det dr en
ledande exportindustri dar en betydande andel av produk-
tionen gdr pd export, som kan reflektera den nagot storre
aktiviteten for den svenska varuexporten.

Fortsatt god tillvixt for tjansteexporten
Under de senaste fem aren har det primart varit exporten

av tjdnster som uppvisat tillvixt. Tjdnsteexporten fortsatte
att utvecklas starkt dven tredje kvartalet och uppgangen

pa 2,3 procent fran andra till tredje kvartalet dr ungefar i
paritet med de tillvéxttal som redovisats tidigare under aret.
Okningstakten var ndgot snabbare 4n varuexporten, men ef-
tersom tjdnsteexporten utgor en betydligt mindre del av den
samlade exporten, dominerade bidraget frdn varuexporten.

Export och import av tjanster
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Importen av insatsvaror 6kade

Aven utvecklingstakten fér importen av varor och tjénster
stegrades tredje kvartalet med en uppgdng pa 2,1 procent,
vilket d@r i paritet med exportuppgangen. Varuimporten, som
okade med 2,3 procent, véxte starkast. Framst steg importen
av investerings- och insatsvaror och denna 6kning kan dven
spegla en storre aktivitet inom tillverkningsindustrin, trots att
den ger en negativ BNP-effekt pa kort sikt.

Importen av tjdnster har, efter att ha varierat kraftigt under
inledningen av aret, dtergdtt till att 6ka i ungefdr samma
takt som tidigare. Tredje kvartalet steg tjansteimporten med
1,8 procent, sdsongrensat och jamfort med kvartalet innan.
Resevalutan, det vill sdga svenskars konsumtion utomlands,
stod for en betydande del av uppgdngen.

1 Serierna har sdsongrensats med samma modell som totalaggregatet,
men har ingen summakonsistens. Det vill sidga att delaggregaten sum-
merar inte till totalen.



Exportnettot svagt positivt i arstakt

Exporten av bade varor och tjanster uppvisade betydande
uppgangar tredje kvartalet dven vid en jamférelse med
samma kvartal aret innan. Tjansteexporten 6kade klart
snabbast, med 11,3 procent i arstakt. For tjdnstexporten har
okningstakten under aret varit relativt jamn. Variationerna
mellan kvartalen har varit tydligare for varuexporten och
uppgangen pa 3,3 procent i arstakt tredje kvartalet var den
starkaste pa Over ett ar.

For varuexporten var det framforallt fordonsexporten som
stegrades och drog upp exportvolymerna rejalt, men dven
likemedel fortsatte att oka kraftigt. Tillvaxttakten for ex-
porten av maskiner okade i ldgre takt, men gav dndd en
vasentlig skjuts uppat. Raffinerade petroleumprodukter
bidrog ocksd kraftigt till uppgangen. Har syns dock en tydlig
priseffekt pa grund av oljeprisetfallet, da petroleumexporten
minskade med ndstan 20 procent i vdrde trots att exportvo-
lymen steg med knappt 10 procent.

Drivkrafterna bakom exportuppgangen for tjdnster var i

stort sett de samma som tidigare under aret. Den snabba
okningen for exporten av IT-tjdnster holl i sig och steg med
6ver 20 procent i drstakt tredje kvartalet. Liksom tidigare i ar
gav dven export av svensk FoU en skjuts till uppgangen. En
kraftig 6kning for resevalutan har ocksa bidragit starkt. Pos-
ten bestdr av utldndska besékares konsumtion i Sverige och
baseras till stor del pa transaktioner av utlandsregistrerade
betalkort som anvénds i Sverige.

Att varuimporten dterigen 6kade snabbare tredje kvartalet
berodde framst pa kraftiga 6kningar inom bade fordons- och
maskinimporten. Tjdnsteimporten drevs frimst upp av en
okning for FoU och licenser men dven resevalutan, det vill
sdga svenskars konsumtion utomlands, dkade i betydelse.

Tredje kvartalet bidrog exportnettot, liksom kvartalet innan,
med 0,5 procentenheter till BNP-tillvixten i arstakt pd

3,9 procent. Det dr dock viktigt att beakta att de positiva
bidragen fran exporten var betydligt hogre tredje kvartalet,
jamfort med kvartalet innan. Att inte exportnettot blev storre
berodde pa att ocksa importbidraget, som raknas som en
avdragspost till BNP, 6kade i motsvarande grad.

Bidrag i procentenheter till forandring i BNP
Féréndring fran motsvarande kvartal féregaende ar
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Indikatorerna pekar pa kortsiktig dampning
Exportchefsindex som mater stimningsldget bland svenska
exportforetag, ddr urvalet omfattar bade varu- och tjansteex-
portorer, har speglat en relativt god exportkonjunktur hittills
under 2015. Foretagens nuldgesbeddmningar har indikerat
en god utveckling for bade exportforséljningen och 16n-
samheten, men i mdtningen infor fjarde kvartalet minskade
nuldgesindikatorn kraftigt. Utfallet pa 50,5 &@r bara en hars-
man 6ver 50-strecket som indikerar att fler tror pa tillvaxt
an tvart om. Det dr den svagaste mdtningen sedan mitten av
2013 och kan tyda pa att féretagen nu mdrker av en lite mer
dampad utveckling i slutet av aret.

Exportchefsindex
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Det ar dock enbart nuldgesbeddmningen som bidrar nedat
och den senaste matningen ger en 6vervdgande positiv bild
av efterfrageldget framat. Samtidigt som nulagesbedomning-
arna blev mer forsiktiga steg den framatblickande indexen
till 57,3 och ligger dirmed pd en niva som indikerar en
forvantning om en starkare exportefterfragan redan under
inledningen av 2016. | november trodde en klar 6vervikt av
foretagen pa okad exportforsaljning pa tre manaders sikt,
som kan indikera att en eventuell dimpning fjarde kvartalet
blir kortvarig.
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Utfallet for fjarde kvartalet speglar ocksa en pagdende
avmattning pa flera av de exportmarknaderna som har
utvecklats starkast under senare ar. Forvdntningarna pa
marknadsefterfragan fran Nordamerika minskade aterigen,
medan marknadsldget i Asien forsimrades ndgot redan
tredje kvartalet vilket indikerar en lagre tillvaxttakt framover.
Det kompenseras dock av att utvecklingen i Europa pekar at
motsatt hall. Indikatorn for Vasteuropa har legat stabilt Gver
50-strecket under hela 2015 och var den region som gav
det hogsta utfallet fjarde kvartalet, for forsta gangen sedan
madtningarna startade 2007. Att exportfretagen ser ett nagot
battre marknadsldge for Vésteuropa far ses som en betydan-
de ljuspunkt eftersom det dr den klart storsta exportmarkna-
den for svensk export.

Kontaktperson: Magnus Saltveit, 08-506 949 84

Hushallens konsumtion

Konsumtionen drog upp tillvixten

Efter ett par kvartal med mattliga kningar vaxlade hushal-
lens konsumtion upp tredje kvartalet och var dter en av

de framsta drivkrafterna bakom BNP-tillvéxten. Bilink6pen
svarade for den storsta uppgangen mellan andra och tredje
kvartalet och gav ett betydande bidrag till konsumtionsok-
ningen. Ndstan alla konsumtionstyper dkade dock. Bland
annat fortsatte hotell- och restaurangbesoken, som hushal-
len lagt allt mer pengar pd de senaste dren, att 6ka. Inkom-
sterna fortsdtter att stiga snabbare dn konsumtionen, vilket
indikerar att hushallen har ytterligare konsumtionsutrymme
som i nulaget laggs till sparandet.

Under 2013 och 2014 var hushallens konsumtion en viktig
motor bakom BNP-tillvaxten i Sverige. Konsumtionen fort-
satte visserligen att stiga under de tva forsta kvartalen i ar,
men den var inte ldngre lika betydande fér den ekonomiska
utvecklingen som den varit aren innan. Tredje kvartalet till-
tog dock 6kningstakten ater, da hushallskonsumtionen steg
med 0,7 procent, sdsongrensat och jamfort med kvartalet
innan. Av den sdsongrensade BNP-okningen pa 0,8 procent
mellan andra och tredje kvartalet stod hushéllens konsum-
tion for 0,3 procentenheter, vilket tillsammans med de fasta
bruttoinvesteringarna gav det storsta bidraget till tillvaxten.
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Hushallens konsumtionsutgifter
Procentuell féréndring fran féregaende kvartal samt
index 2005=100. Sdsongrensade kvartalsvarden
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Kraftig 6kning av bilinképen

Den klart storsta 6kningen mellan andra och tredje kvarta-
let stod bilinképen for som 6kade med hela 6,5 procent i
sasongrensade tal. Krisaret 2009 sjonk bilinképen kraftigt,
men hdmtade sig relativt snabbt fram till mitten av 2011.
Fran andra hdlften av 2013 har 6kningstakten tilltagit och
tillvaxten var sdrskilt hog under 2014, da bilinkdpen var
den konsumtionstyp som bidrog mest till den totala utgifts-
okningen. Hushallens bilinkdp steg dven under forsta och
andra kvartalet i dr, men inte alls med en lika hog 6knings-



takt som tredje kvartalet. Inkdpen av nya och begagnade
bilar bidrog detta kvartal med 0,2 procentenheter till den
totala konsumtionsokningen. Ovriga transportutgifter, dar
bade drivmedel och underhall ingar men dven resetjanster
sasom buss- och flygresor, steg ocksa nagot och tillsammans
med bilinképen var bidraget till konsumtionsokningen 0,3
procentenheter.

Hushallens bilinkop
Sdsongrensade varden, fasta priser, ref.ar 2014, mkr
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Mer pengar pa hotell- och restaurangbesok
Hushallen lagger ocksa allt mer pengar pa hotell- och
restaurangbesok. Sedan restaurangmomsen sanktes ar 2012
har dessa utgifter, i sisongrensade tal och jamfort med
kvartalet innan, stigit varje kvartal. Sedan 2013 har 6knings-
takten varit relativt hog och utgifterna har per kvartal stigit
med 1 procent i genomsnitt, vilket &r ndgra tiondelar hogre
an snittet sedan tidsseriens boérjan 1993. Sdsongrensade
uppgifter finns endast redovisat for de totala hotell- och res-
taurangutgifterna, men i arstakt finns det uppgifter nedbrutet
pa restaurang- respektive hotellniva. Dessa uppgifter visar
att hushallen lagger ndstan sju ganger sa mycket pengar

pa restauranger som pa hotell. Enligt restaurangindex star
traditionella restauranger med lunch- och kvéllsservering for
ndra halften av restaurangforsaljningen, men det ar hotell-
restauranger som tillsammans med caféer och snabbmats-
restauranger visat den snabbaste tillvaxten hittills i ar.

Forra aret steg utgifterna i arstakt tydligt fér bade hotell- och
restaurangbesoken, men 6kningstakten var betydligt hogre
for hotellen. Den utvecklingen har forstarkts ytterligare
hittills i ar da hotellutgifterna i genomsnitt haft en tillvéxt

i arstakt pa hela 10 procent. Nagot att ha i atanke ar att
uppgifterna inte enbart speglar de svenska hushallen utan
har ingdr dven utlandska besdkares hotellvistelser. Och de
har blivit fler.

Hushallens utgifter for hotell- och
restaurangbesok
Sdsongrensade vérden, fasta priser, ref.ar 2014, mdkr
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Inkvarteringsstatistiken visar att antalet utldndska gdstnatter
har 6kat kraftigt under 2014 och hittills i ar, vilket innebar
att atminstone en del av 6kningen kan hanforas till allt fler
utldndska besokare. Hittills i r har utlandska besokares
konsumtion i Sverige dkat markant, och tredje kvartalet steg
den med hela 7 procent jamfért med kvartalet innan. Den
utldndska konsumtionen dras ifrdn de totala konsumtions-
utgifterna i nationalrakenskaperna da utgifterna endast ska
spegla de svenska hushallens konsumtion. Detta gors alltsa
pa totalniva och dras inte ifrdn de enskilda konsumtionsty-
perna. Aven de svenska hushéllens konsumtion i utlandet
okade tydligt under tredje kvartalet. Okningen var 4 procent
jamfort med kvartalet innan, vilket bidrog med 0,2 procent-
enheter till konsumtionsokningen.

Hushallens konsumtionsutgifter
tredje kvartalet 2015

Andel av  Sdsongrens. Bidrag till
hushallens volym- hushallens kon-
konsumtion, %  férandring, sumtionsok-
jmfmed  ning, procent-
kv215 % enheter
Boende 25,8 -0,1 0,0
Transporter och fordon 12,8 2,5 0,3
Livsmedel och alkoholfria drycker 12,3 0,0 0,0
Ovriga varor och tjanster 11,4 0,9 0,1
Fritid och underhallning 11,2 0,8 0,1
Restauranger, hotell 6,1 1,5 0,1
Mobler m.m. 5,3 0,9 0,0
Klader och skor 4,8 1,2 0,1
Alkoholhaltiga drycker och tobak 3,6 1,3 0,0
Halso- och sjukvard 3,5 0,5 0,0
Post och telekommunikationer 3,3 3,5 0,1
Utbildning 0,3 0,2 0,0
Svenskars konsumtion utomlands 5,6 4,0 0,2
Utlandska bestkares konsumtion
i Sverige -6,0 7.3 -0,4
Hushallens totala konsumtion 100,0 0,7 0,7

Kalla: Nationalrékenskaperna
Bred konsumtionsékning

Nastan alla konsumtionsgrupper bidrog till utgiftsékningen
tredje kvartalet. Bland annat sa noterade utgifterna for post-
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och telekommunikationer det hogsta tillvéxttalet pa flera ar
och for klddhandeln, som visat stabila 6kningar de senaste
kvartalen, fortsatte den positiva trenden. Den enda konsum-
tionstyp som hushallen la mindre pengar pa var den storsta
utgiften, boendeposten, som minskade svagt. Utgifterna for
livsmedel 6kade inte heller utan var oférdndrade fran kvar-
talet innan, men ddremot steg konsumtionen av alkoholhal-
tiga drycker och tobak efter att ha backat tva kvartal i foljd.

Inkomsterna dkar mer &n konsumtionen
Hushallen har rad att konsumera, atminstone den samlade
hushallssektorn. Den reala disponibelinkomsten, det matt
som ndrmast speglar hushallens kopkraft, steg med 3,5
procent jamfort med motsvarande kvartal forra dret. Det

ar den hogsta okningstakten sedan slutet av 2012. Det var
framfor allt hogre [6neinkomster som bidrog till 6kningen,
men dven andra inkomster sasom sjukpenning och rehabi-
litering steg. Det ldga rdnteldget i ekonomin, som gjort att
ldnen blivit billigare, bidrar ocksa till att dra upp disponibe-
linkomsten. Disponibelinkomsten rdknas, nagot forenklat,
fram genom att ta hushallens inkomster och dra ifran utgif-
terna, sasom exempelvis skattebetalningarna. Hushéllens
rantekostnader, dr ocksa en sadan utgift och ndr de sjun-
ker paverkas den disponibla inkomsten positivt. Det ldga
ranteldget gor ocksa att hushallens ranteinkomster minskar,
men da dessa inte dr lika omfattande som rantekostnaderna
blir nettoeffekten av en rantesankning positiv for hushallen.
Den klart storsta utgiften, skattebetalningarna, steg med 5
procent men sammantaget dkade alltsa inkomsterna mer &n
utgifterna.

Hushallens sparkvot exkl. tjanste- och
premiepensioner
Tredje kvartalet respektive ar, procent

2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015
Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015
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Om man drar bort hushallens konsumtion fran den dispo-
nibla inkomsten far man fram sparandet. Sparkvoten skiljer
sig mycket mellan kvartalen, da det finns dterkommande
kvartalsmonster, men har generellt sett legat pa en hog niva
sedan 2012 och tredje kvartalet var inget undantag. Den
individuella sparkvoten, d.v.s. exklusive avsdttningar till
tjidnste- och premiepensioner, uppgick till 5,4 procent, vilket
var ndgot hogre dn motsvarande kvartal i fjol. Konsumtions-
utgifterna 6kar ndstan varje kvartal, men hushdllen har tack
vare inkomstokningar och minskade rantesatser anda kun-
nat lagga undan pengar till sparande. Det positiva sparandet
visar att hushallen totalt sett har utrymme att hoja konsum-
tionstakten ytterligare.

Hushallens makro- och mikroindex
Sasongrensade vérden. Index, medelvérde=100
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Dystrare hushall i november

[ KI:s konjunkturbarometer kan man fa en uppfattning éver
hushdllens instdllning till det ekonomiska laget och den
egna ekonomin, vilket kan ge en indikation om utveckling-
en fjarde kvartalet. Tendensen som varit i ar, att hushallen ar
pessimistiska 6ver utvecklingen i svensk ekonomi, forstark-
tes ytterligare i november och makroindex ligger nu klart
under det historiska genomsnittet. Samtidigt forsamrades
ocksa mikroindex som visar synen pa den egna ekonomin.
Mikroindex har till skillnad fran makroindex befunnit sig pa
en hog niva hela dret och ligger fortsatt nagot 6ver genom-
snittet. Trots en ddmpning i synen pa den egna ekonomin
ansag fler hushall att det &r rdtt lage att handla kapitalvaror,
vilket borde tyda pa en god konsumtionsvilja dven under
fjidrde kvartalet.

Kontaktperson: Maria Schoultz, 08-506 940 74
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Investeringar

Stigande investeringsniva inom industrin
Bostadsbyggandet utgjorde fortsatt den framsta drivkraften i
investeringsuppgangen tredje kvartalet dven om ocksa ma-
skininvesteringarna har borjat visa indikationer pa uppgang.
Investeringarna, som andel av BNP, har 6kat markant de se-
naste dren, men exkluderat for bostadsinvesteringarna ligger
andelen knappt éver genomsnittet for de senaste 20 dren.
Trots en mycket ojdmn kvartalsutveckling har dven investe-
ringsnivan for industrin stigit klart de tvd senaste dren.

De fasta bruttoinvesteringarna fortsatte att dka i snabb takt
under tredje kvartalet. Investeringarna lyftes liksom tidi-
gare framst av att bostadsinvesteringarna fortsatte att stiga
kraftigt. Medan bostadsinvesteringarna har haft en brant
uppgang dnda sedan svackan som bottnade i borjan av
2013 tog investeringarna i 6vriga byggnader och anldgg-
ningar fart forst i borjan av 2014, dock utan motsvarande
svacka som for bostadsinvesteringarna. | och med utfallet for
tredje kvartalet kan man ana en breddning av tillvixtbasen
for investeringarna i och med en tydlig uppgang daven for
maskininvesteringarna under det senaste aret.

Investeringar totalt samt de storre kapitaltyperna
Index 2007=100
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Investeringsnivan inom ndringslivet har stigit stadigt se-
dan borjan av 2013. Inom ndringslivet var det framférallt
energibranschen som 6kade sina investeringar mycket
kraftigt tredje kvartalet, detta efter att statt mer eller mindre
stilla sedan slutet av 2013. Uppgdngen bor tolkas med viss
forsiktighet i och med att den var sa kraftig och sticker ut i
forhallande till de senast foregdende kvartalen.

Industrins investeringar har haft en ovanligt ojamn utveck-
ling det senaste aret, detta beror framférallt pa ett fatal storre
tillfalliga handelser under fjarde kvartalet 2014, vilket har
gjort utvecklingen svartolkad det senaste dret. Sett till de

tva senaste dren har det ddremot skett en klar 6kning av
investeringsnivan. Faktum &r att sedan forsta kvartalet 2014
har tillverkningsindustrins investeringar okat klart kraftigare
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an industriproduktionen. Med andra ord tycks produktions-
kapaciteten ha byggts ut i snabbare takt @n produktionen,

vilket skulle kunna vara en delférklaring till en allt tydligare
nedgang i industrins kapacitetsutnyttjande det senaste aret.

Tjdnstebranschernas investeringar har haft en stark och
forhallandevis stabil utveckling de senaste tvé aren. Aven
om bostadsinvesteringarna inom fastighetsbranschen har
dragit upp tjanstebranschernas investeringar totalt sett sa har
det varit handeln som har utmarkt sig mest, i positiv bemar-
kelse, de senaste kvartalen.

Tillverkningsindustrins foradlingsvarde,
investeringar och kapacitetsutnyttjande
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015
och industrins kapacitetsutnyttjande

Stadig okning av investeringsandelen sedan
2012

Investeringsnivdn i forhdllande till BNP, den sa kallade
investeringsandelen, har dven den 6kat under de senaste
aren. Medan investeringsutvecklingen visar hur mycket nytt
kapital som tillfors kapitalstocken visar investeringsandelen
hur investeringarna fordndras i férhallande till ekonomin i
stort. Det vill siga en uppskattning av om investeringarna
gar i takt med 6vriga ekonomin eller inte.

Investeringsandelen har stigit stadigt sedan 2012 och upp-
gick till 22,8 procent tredje kvartalet 2015. Det innebdr att
investeringarna for narvarande 6kar snabbare dn ekonomin
i stort. Det dr dven klart hdgre @n genomsnittet for ett tredje
kvartal' under perioden 1993-2015 som &r 21,0 procent.
Detta matt ar dock kraftigt paverkat av de stora svangningar
i bostadsinvesteringarna som dels utvecklades mycket svagt
i mitten av 90-talet i sparen av den ekonomiska krisen och
dels har utvecklats mycket starkt de senaste aren.

1 Investeringsandelen kan inte jamféras med intilliggande kvartal. An-
delarna jamfors istillet genomgdende med tredje kvartalet respektive ar.
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Som jamforelse dr investeringsandelen ddr bostadsinves-
teringar har exkluderats 18,1 procent for tredje kvartalet
med ett genomsnitt pd 17,7 procent sedan 1993. Aven har
har andelen stigit stadigt sedan 2012, men skillnaden mot
genomsnittet ar mer blygsam. Andelen har dock varit férhal-
landevis stabil sedan mitten av 90-talet.

Forklaringen till att andelen bara ar marginellt hogre an
genomsnittet ligger mycket hos maskininvesteringarna som
mer eller mindre har statt och stampat som andel av BNP
de senaste dren. Maskininvesteringarna som andel av BNP
ligger klart under andelen 2008 och dr i stort sett i niva
med andelen 2009 — det &r som finanskrisen slog hart mot
framforallt denna investeringstyp. Dartill kan ndmnas att
investeringar i 6vriga byggnader och anldggningar (industri-
anldggningar, vdgar etc.) har héllit jaimna steg med ekono-
min i stort sedan finanskrisen fram till i fjol da andelen steg
tydligt.

Investeringar som andel av BNP, med
respektive utan bostadsinvesteringar
Tredje kvartalet respektive ar, procent. Lpande priser
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Lagerinvesteringar

Lagren hade en begransad paverkan pa tillvixten tredje
kvartalet och bidrog endast med 0,1 procentenheter till
BNP-utvecklingen sdasongrensat. Lagrens BNP-effekt har
varit klart begrdnsad det senaste dret och sedan mitten av
2014 har BNP-bidraget fran lagren endast varierat mellan
-0,3 och 0,1. Detta far ses som en mycket begransad paver-
kan historiskt sett.

Lagerbidrag till BNP-utvecklingen
Procentenheter, sdsongrensat

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Kontaktpersoner: Tomas Thorén, 08-506 941 46

Jamn produktionsuppgang inom néringslivet
Produktionen i ndringslivet fortsatte tredje kvartalet att stiga
i samma takt som under de tva féregaende kvartalen i ar.
Samtliga delar inom ndringslivet bidrog till uppgangen.
Industriproduktionen dkade inte lika kraftigt som féregdende
kvartal men véxte for fjdrde kvartalet i rad. Inom tjdnste-
ndringarna var tillvaxten nagot hdgre dn andra kvartalet och
aven byggbranschen fortsatte att dka starkt.

Den uppatgaende trenden for det svenska ndringslivet fort-
satte dven tredje kvartalet. Jamfort med kvartalet innan steg
produktionen' med 1,1 procent, sdsongrensat. Det speglar
en jamn produktionstillvéxt i ndringslivet och kvartalstill-
véxten under tredje kvartalet var densamma som noterades
forsta respektive andra kvartalet i r.

Sveriges ekonomi — publicerad december 2015
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Efter en trevande utveckling 2011-2012 da en nedgang i
varuproduktionen ddmpade utvecklingen tog produktions-
tillvixten i ndringslivet fart i bérjan av 2013. Sedan fjdrde
kvartalet 2013 har dven varuproduktionen bidragit positivt,
framforallt genom en positiv trend for byggandet. Det se-
naste aret har dessutom industriproduktionen vant upp och
starkt tillvaxttakten for varuproduktionen ytterligare. Tredje
kvartalet dkade produktionen inom de varuproducerande
branscherna med 1,2 procent.

Tillvaxten for tjansteproduktionen har under motsvarande
period varit valdigt jamn och haft en uppatgaende trend de

1 Med produktion avses har egentligen forddlingsvardet, vilket definie-
ras som produktionsvardet minus insatsforbrukningen.



fem senaste dren med en kvartalstillvaxt pa i snitt 0,9 pro-
cent, sdsongrensat. Tredje kvartalet |ag tillvaxttakten nagot
over detta genomsnitt da tjdnstebranscherna dkade med 1,1
procent jdmfort med kvartalet innan.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2010=100
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Stark tillvaxt for byggandet

Uppgangen for byggbranschen fortsatte dven tredje kvarta-
let. Jamfort med kvartalet innan steg produktionen med 2,4
procent i sdsongrensade tal. Den snabba kvartalstillvaxten i
byggbranschen har varit relativt stabil sedan andra kvartalet
i fjol vilket innebdr att den arliga tillvéxttakten ligger kvar
runt 10 procent.

Det dr framst ett 6kat bostadsbyggande som ligger bakom
de senaste arens uppgang, samtidigt som det ocksa pagar
manga stora byggprojekt runt om i landet som ocksa bidrar
till byggbranschens tillvéxt. Att regeringen beslutat om en
nedtrappning av ROT-avdraget vid arsskiftet har sannolikt
okat trycket pa byggforetagen ytterligare pa kort sikt da
manga velat genomfdra renoveringsprojekt eller liknande i
ar da de gamla reglerna fortfarande galler.

Produktion varubranscher
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2010=100
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Aven energibranschen har 6kat produktionen betydligt i ar.
Andra kvartalets uppgang pa 3,8 procent foljdes upp med
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en 6kning pa 2,5 procent tredje kvartalet. | detta bransch-
aggregat ingar exempelvis el-, gas- och varmeverk samt
avfallshantering och dtervinning.

Industrin pa uppgang

Tillverkningsindustrin gick ocksa mycket starkt andra kvarta-
let med en 6kningstakt pa 1,6 procent. Tredje kvartalet véxte
produktionen nagot langsammare med en 6kning pa 0,6
procent, men det var trots allt fjarde kvartalet i rad med en
uppgang. For att hitta motsvarande period av obruten upp-
gang behover man backa till aterhdmtningen efter finanskri-
sen da industriproduktionen steg fem kvartal i rad fran forsta
kvartalet 2010 till och med forsta kvartalet 2011.

Manga industribranscher har haft en uppatgaende trend det
senaste dret. Exempelvis skogindustrin, dar travaru- samt
massa- och pappersindustrin ingdr, har 6kat produktionen
fem kvartal i rad. Verkstadsindustrin har ocksa okat rejalt
och tredje kvartalet steg produktionen med 1,8 procent.
Sasongrensade uppgifter finns inte pa finare niva i NR

men tittar man pa fordndringen i arstakt ser man att manga
verkstadsbranscher gar starkt. Det géller sdval elektronikin-
dustrin, maskinindustrin men framférallt motorfordonsindu-
strin. Den sistndmnda redovisade en produktionsokning pa
drygt 15 procent jamfort med tredje kvartalet i fjol.

Pa den negativa sidan inom varuproduktionen finns dére-
mot gruvindustrin som dragit ner produktionen bade andra
och tredje kvartalet i ar. Branschen har pressats av sjun-
kande ravarupriser under det senaste aret och den svaga
|6nsamheten har medfort personalnedskarningar.

Handeln vande upp

De tjansteproducerande branscherna star for ndrmare tva
tredjedelar av forddlingsvardet inom ndringslivet. Efter en
okning med 0,7 procent andra kvartalet vixlade tillvaxten
inom tjdnsteproduktionen upp nagot tredje kvartalet da
den 6kade med 1,1 procent. Foretagstjanster fortsatte att
ga starkt och noterade en uppgang pa 1,7 procent. Den
betydelsefulla handeln, som dr den delbransch som bade
sysselsatter flest och star for storst del av tjansteproduktio-
nen, vande upp efter tva kvartal med lite lagre tillvixt och
steg med 1,4 procent. Kopstarka hushall som har 6kat kon-
sumtionen inom framforallt sdllanképshandeln, en ékande
turism och en snabb befolkningsokning ar faktorer som
medfor okad efterfragan inom handeln i nuldget.

Aven informations- och kommunikationstjanster samt hotell
och restaurang noterade betydande uppgangar. Transport-
branschen, som efter en svag utveckling under lang tid nu
Okat tre kvartal i rad, ar ocksa vard ett omndmnande. Den
enda av tjdnstebranscherna som hade negativ tillvéxt tredje
kvartalet var fastighetsbranschen dar produktionen sjonk
med 0,7 procent.
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Produktion tjanstebranscher
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Liten dkning av arbetsinsatsen

Andra kvartalet 6kade inte antalet arbetade timmar inom
naringslivet alls, sett i sdsongrensade termer. Tredje kvartalet
var det dock en liten 6kning av arbetsinsatsen matt i antalet
arbetade timmar, som steg med 0,4 procent. Mest dkade
tjdnsteproducenterna dar hotell och restaurang, handel samt
foretagstjanster bidrog med betydande uppgangar. Inom
transportbranschen sjonk daremot antalet arbetade timmar
jamfort med foregaende kvartal. Totalt 6kade arbetsinsatsen
inom tjanstebranscherna med 0,5 procent.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 2010=100
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Kalla: Nationalrdkenskaperna

Inom tillverkningsindustrin fortsatte den nedatgdende
trenden och arbetsinsatsen sjonk tredje kvartalet med 0,4
procent. Det var femte kvartalet av de sju senaste som de
arbetade timmarna minskade och trenden har varit negativ
sedan tredje kvartalet 2011. Byggbranschen ckade istdllet
arbetsinsatsen nagot efter en tillfllig nedgdng foregdende
kvartal. Den hoga efterfragan inom branschen har gjort att
trenden varit uppatgaende de senaste tva aren men 6knings-
takten dr dndd relativt mattlig vilket kan bero pa en 6kad
arbetskraftsbrist. Allt fler byggforetag uppger i olika tendens-
undersokningar att de har svarare att hitta branschkompe-
tent personal vilket kan gora att arbetsinsatsen inte okar sd
mycket som den annars kunde ha gjort.
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Stark produktivitets6kning inom varuproduk-
tionen

Den positiva utvecklingen inom ndringslivet de senaste

&ren har inte enbart handlat om fler arbetade timmar. Aven
produktiviteten har forbattrats. Tredje kvartalet steg arbets-
produktiviteten i ndringslivet med 0,7 procent, sdsongrensat
och jamfort med kvartalet innan.

Att produktionen i ndringslivet vant upp kan till viss del
forklaras av att det nu dr branscher med hogre produktivitet
som gar starkt, framforallt industrin och byggbranschen. For
tjidnstebranscherna finns inte samma produktivitetsvinster
att hamta vid uppgangar, da produktionen i forsta hand
bestams av arbetsinsatsen. Det har dock varit en produkti-
vitetsforbattring dven inom tjdnstebranscherna, dér trenden
liksom for produktionen och de arbetade timmarna dr jamn
och uppatgdende. For varubranscherna dr bilden annor-
lunda med storre kast i bade produktion och produktivitet. |
synnerhet inom industrin har produktiviteten forbattrats det
senaste aret och det har inneburit att produktionen kunnat
hojas trots att det arbetats farre timmar inom branschen.

Arbetsproduktivitet
Sdsongrensade kvartalsvérden. Index 2010=100

115
Tjansteproducenter

110

105

100

95

90
2010 2011 2012

Kalla: Nationalrdkenskaperna

2013 2014 2015
Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Uppgang i konjunkturbarometern
Tendensundersokningar som Konjunkturinstitutets (KI) kon-
junkturbarometer och inkdpschefsindex har uppvisat starka
utfall de senaste tva aren. | Kl:s kvartalsbarometer bottnade
konfidensindikatorn for ndringslivet fjdrde kvartalet 2012.
Sedan kom en snabb uppgang da konfidensindikatorn steg
med drygt 20 enheter det f6ljande aret och sedan fjarde
kvartalet 2013 har stamningsldget legat stabilt pa en betyd-
ligt hogre niva dn normallaget. Tredje kvartalet i dr var det
en markant uppgang for konfidensindikatorn och stam-
ningsldget har inte varit lika hogt sedan bérjan av 2011, da
det fortfarande var en hog tillvaxt efter aterhdmtningen fran
finanskrisen. Dessutom har ndringslivets konfidensindikator
fortsatt uppat bade i oktober och i november.

Historiskt sa har det varit ganska god Gverensstimmelse
mellan konjunkturbarometerns utfall och naringslivets pro-
duktionsutveckling i nationalrdkenskaperna. Vanligtvis har
produktionsutvecklingen f6ljt konjunkturbarometern med
nagot kvartals efterslapning men det forklaras av att kon-
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fidensindikatorerna dven innehaller foretagens prognoser
pa tre manaders sikt. Uppgangen i barometern det senaste
kvartalet kan sdledes indikera att produktionsutvecklingen
blir god dven fjarde kvartalet men det aterstar att se hur
utfallet blir.

Konfidensindikator och produktionsutveckling
Konfidensindikator sésongrensat, medelvarde=100
(vénster). Volymférandring fran féregaende kvartal,
sdsongrensat, procent (héger)
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Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Kontaktperson: Johannes Holmberg, 08-506 945 11

Sysselsattningen fortsatte uppat
Arbetsmarknaden fortsatte att starkas under tredje kvartalet
och saval antalet sysselsatta som antalet arbetade timmar
steg. Bakom den gynnsamma utvecklingen stod framférallt
tidnsteproducenterna. Samtidigt Iag arbetskraften kvar pa en
i stort sett oférandrad niva och sysselséttningen fick effekt
pa arbetslosheten som fortsatte att minska. Nedgangen var
relativt kraftigt och arbetslosheten ligger nu pa den ligsta
nivan sedan fjdrde kvartalet 2008.

[ ljuset av de senaste arens sysselsattningstillvaxt framstar
den svenska arbetsmarknaden som relativt stark i nuldget.
Enligt nationalrakenskaperna (NR) har den kvartalsvisa
okningstakten for antalet sysselsatta legat relativt stabilt i
intervallet 0,2-0,3 procent sedan 2013 och den goda sys-
selsittningsutvecklingen har fortsatt under aret. Oknings-
takten dampades visserligen nagot andra kvartalet men
antalet sysselsatta fortsatte att stiga i en stabil takt under
tredje kvartalet, da sdsongrensade uppgifter fran NR visar att
antalet sysselsatta 6kade med 0,4 procent. Sysselséttningen
okade inom saval ndringslivet som offentliga myndigheter.

I ndringslivet var det tjidnsteproducenterna som bidrog till
uppgangen medan antalet sysselsatta inom de varuproduce-
rande branscherna minskade.

Sysselsdttningen inom tjdnsteproducenterna 6kade med
0,7 procent fran andra till tredje kvartalet och bakom

uppgangen stod framst hotell- och restaurangbranschen
samt foretagstjdnster. Bortsett fran andra kvartalet 2015

da 6kningstakten stannade av har sysselsdttningen inom
tjidnstesektorn okat varje kvartal sedan inledningen av 2010.
Med undantag for bygg- och anlaggningsbranschen var sys-
selséttningstillvixten negativ for samtliga varuproducerande
branscher tredje kvartalet och storst procentuell nedgang
visade tillverkningsindustrin ddr antalet sysselsatta minskade
med 2,2 procent, sdsongrensat. Bortsett fran en svag upp-
gang under de tva forsta kvartalen under 2015 har antalet
sysselsatta inom tillverkningsindustrin minskat under nastan
samtliga kvartal de senaste tre aren.

Antal sysselsatta, hela ekonomin
Procentuell férdndring, sésongrensat
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Inom de offentliga myndigheterna 6kade antalet sysselsatta
inom primar- och landstingskommunerna medan sysselsatt-
ningen var oférandrad inom staten.

Okad arbetskraftsinsats tredje kvartalet
Arbetskraftsinsatsen, definierad i NR som det totala antalet
utforda arbetstimmar, steg med 0,3 procent fran andra till
tredje kvartalet i sdsongrensade tal, efter en inbromsning
kvartalet innan. Det var framforallt naringslivet som bi-
drog till uppgangen med en 6kning pa 0,4 procent, medan
arbetsinsatsen inom de offentliga myndigheterna lag kvar
pa en of6randrad niva. | likhet med sysselsattningsutveck-
lingen sa var det de tjansteproducerande branscherna som
bidrog till att antalet arbetade timmar 6kade i ekonomin.
Arbetsinsatsen steg visserligen dven inom de varuproduce-
rande branscherna men 6kningen var inte tillrackligt stor
for att ge ett positivt bidrag till utvecklingen. Framst handel,
hotell och foretagstjanster uppvisade betydande uppgangar,
medan antalet arbetade timmar inom verkstadsindustrin
minskade.

Sysselsattningsgraden pa hég niva

Sedan borjan av 2010 har sysselsdttningsgraden varit pa
uppatgaende och ndarmar sig i nuldget nivaerna i hogkon-
junkturen innan finanskrisen. Det indikerar ett relativt bra
tryck pa den svenska arbetsmarknaden. Tredje kvartalet upp-
gick sysselsdttningsgraden enligt AKU till 66,7 procent vilket
var den hogsta noteringen sedan tredje kvartalet 2008. An-
delen sysselsatta 6kade till f6ljd av att sysselsattningsgraden
bland kvinnor steg med 0,4 procentenheter till 64,6 procent
medan mannen lag kvar pa en oférandrad niva.

Sysselsattningsgrad 15-74 ar
Kvartalsmedelvdrden av sdsongrensade manadsdata.
Procent av befolkningen
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Kaélla: AKU Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Nivan pa sysselséttningsgraden paverkas av tillvixten i
antalet sysselsatta men dven av befolkningens storlek och
sammansattning. | befolkningsstatistiken ingar endast
folkbokforda personer och for att en person som flyttar till
Sverige ska bli folkbokférd ska personen ha for avsikt att
stanna i Sverige i minst ett ar. Det betyder att den senaste
tidens kraftiga migration fran lander utanfér EU dnnu inte
syns i befolkningsstatistiken da de nyanlanda som nu soker
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asyl endast medrdknas ndr ett beslut om uppehallstillstand
som gdller i minst 12 manader ar fardigbehandlat.

Minskad arbetsloshet tredje kvartalet

Det relativa arbetsloshetstalet berdaknas som antalet arbetslo-
sa i forhallande till antalet personer i arbetskraften. Arbets-
kraften bestar i sin tur av bade sysselsatta och arbetsldsa och
andelen paverkas darmed indirekt av sysselsattningsutveck-
lingen. Under senare ar har inflodet till arbetskraften varit
stor, dels till foljd av en 6kad befolkning men dven genom
utbudsreformer, som till exempel jobbskatteavdraget, som
genomforts pa arbetsmarknaden. Sa trots att antalet syssel-
satta har okat relativt starkt har det inte varit tillrdckligt for
att trycka ner den relativa arbetslosheten.

Under 2014 borjade dock arbetslosheten ldngsamt falla
tillbaka och i sdsongrensade tal uppgick den relativa arbets-
|6sheten till 7,2 procent tredje kvartalet 2015, en minskning
med 0,4 procentenheter jamfort med kvartalet innan. Ned-
gangen i arbetslosheten under de senaste kvartalen forklaras
framst av att tillvaxten i arbetskraften har bromsat in och
framforallt under de tva senaste kvartalen.

Antal sysselsatta och antal i arbetskraften
15-74 ar

Kvartalsmedelvérden av sésongrensade
manadsdata. Tusental

| arbetskraften

5400

5200

5000
4800
4 600

4 400

Of
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Kélla: AKU Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Antalet lediga jobb 6kar

Indikatorer pekar pa en fortsatt gynnsam utveckling pa
arbetsmarknaden. Statistik fran Arbetsformedlingen visar att
antalet varsel legat pa en lag niva de senaste tva dren vilket
kan ses som en indikation pa att arbetsmarknaden kommer
att utvecklas stabilt &ven den ndarmaste tiden. Samtidigt visar
Konjunkturstatistik 6ver vakanser (KV) att antalet lediga jobb
okade tredje kvartalet, sdsongrensat och jamfort med fore-
gaende kvartal. De lediga jobben i privat sektor har ddrmed
okat oavbrutet sedan fjdrde kvartalet 2014 och antalet &r nu
det hogsta pa éver femton ar.
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Lediga jobb, privat sektor kvartalet 2010 skiftade Beveridgekurvan utat och etablerade

Sdsongrensade kvartalsvéirden. Tusental sig pa en ny position langre ifran origo. Det indikerar att

70 matchningseffektiviteten forsimrades och vid varje given
niva av antalet lediga jobb var arbetslésheten hogre. Under

60 efterfoljande ar har kurvan inte skiftat tillbaka och arbets-

50 marknadens formaga att matcha sokanden med lediga jobb
har inte atergatt till tidigare nivaer. Under 2014 borjade

40 arbetslosheten falla tillbaka och samtidigt fortsatte andelen

30 lediga jobb relativt arbetskraften att 6ka. Den utvecklingen
har fortsatt under 2015 och da arbetsmarknadens formaga

20 att matcha arbetslésa med lediga platser @r konstant langs

10 kurvan indikerar den diagonala rorelsen att arbetsmark-
nadens matchningsformaga inte har forbattrats under det

O o
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 senaste aret.

Kélla: Konjunkturstatistik éver ~ Data t.o.m. tredje kvartalet 2015 Andelen lediga jobb i forhallande till andelen
vakanser (KV) och egna berakningar arbetsldsa 15-74 ar (Beveridgekurva)
Kvartalsmedelvérden av sésongrensade manadsdata.

Tecken pa ofdrandrad matchningseffektivitet Procent av arbetskraften
o L 2 18

Svensk ekono.ml befinner sigien aterhamtnm.gsfa.s och ) el lediga jobb, procent P

under en konjunkturuppgang okar antalet lediga jobb. Nar 1,6 <

arbetslosheten dr hog finns det manga arbetssokanden och 14

det bor darfor ga relativt snabbt att tillstta de lediga jobb 12

som finns och arbetsldsheten sjunker. Under de senaste aren 10

har de lediga jobben 6kat i en stabil takt och som andel ' /

av arbetskraften ligger de nu pa en hog niva. Samtidigt har 038

.. . e . . Kvartal 2, 2008

arbetslésheten inte fallit tillbaka i samma grad vilket skulle 0.6

kunna tyda pé att matchningen pa arbetsmarknaden inte 0,4 Kvartal 1, 2010

fungerar effektivt. For att underséka om matchningen har 0,2

fordndrats kan den sa kallade Beveridgekurvan studeras. 0.0

Den visar det negativa sambandet mellan arbetslshet 4,0 50 6.0 7.0 8,0 90 100

och lediga jobb, satt i forhallande till arbetskraften. Férsta ) andel arbetsidsa, procent
Kélla: AKU, KV och egna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015
berékningar

Kontaktperson: Jenny Lidmark, 08-506 944 42
Utveckling av nagra indikatorer pa arbetsmarknaden
Sésongrensade uppgifter dér inget annat anges

Ar Antal Ande/ Antal Ande/ 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 15-74 ar jobb
15-74 &r 15-74 &r 15-74 &r

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

2012 1 4643 65,4 388 7,7 2069 142 500 69 17
2 4658 65,5 397 7,9 2056 142 200 68 14

3 4657 65,4 41 8,1 2 054 141 600 65 15

4 4 669 65,5 415 8,2 2046 141 200 63 26

2013 1 4682 65,6 413 8,1 2045 140 600 63 17
2 4697 65,7 409 8,0 2045 141 700 60 16

3 4706 65,7 409 8,0 2047 142 500 62 11

4 4732 66,0 41 8,0 2030 143 700 67 15

2014 1 4733 65,9 416 8,1 2037 144100 68 13
2 4761 66,1 410 7,9 2027 144 300 Al 13

3 4797 66,5 409 7,9 2006 145900 Al 10

4 4796 66,4 407 7,8 2023 146 100 74 11

2015 1 4815 66,5 403 7,7 2020 145900 79 17
2 4820 66,5 395 7,6 2035 145900 80 9

3 4842 66,7 375 7,2 2046 146 300 84 8

Kallor: AKU AKU AKU AKU AKU AKU KV Af

* £j sdsongrensade uppgifter
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NR paverkas av den 6kade migrationen
Antalet personer som sokt asyl i Sverige har Okat kraftigt
under det senaste dret, vilket kommer att ha en viss effekt
pa BNP-utvecklingen kommande kvartal. For att forsta hur
nationalrdkenskaperna paverkas dr det viktigt att ha inblick
i de definitioner och klassificeringar som ligger till grund
for redovisningen. Denna artikel ger en bakgrund till hur
redovisningen i nationalrikenskaperna paverkas av dessa
befolkningsrérelser och saledes hur BNP-utvecklingen i
Sverige kan paverkas.

Antalet personer som sokt asyl i Sverige har de senaste aren
okat kraftigt. Inte sedan 1992 har siffrorna varit i narheten
av dagens. Da kom cirka 84 000 asylsdkande till Sverige i
samband med krigen under forna Jugoslaviens upplésning.
Under 2013 sokte knappt 55 000 personer asyl i Sverige
och 2014 var antalet drygt 81 000, bada dessa siffror ar klart
6ver genomsnittet pa cirka 23 000 personer mellan 1994
och 2012. Statistiken hittills i ar visar att 2015 kommer att
bli exceptionellt, da ndstan 150 000 personer sokt asyl i
Sverige till och med november.

Under de tva forsta manaderna av fjarde kvartalet uppgick
antalet asylsokande till hela 80 000 personer. Effekten i
nationalrdakenskaperna (NR) av den 6kade migrationen kom-
mer darfor troligtvis att bli storre redan fran fjdrde kvartalet
2015. Denna artikel visar hur NR paverkas av dessa befolk-
ningsrorelser, och sdledes hur redovisningen av den ekono-
miska utvecklingen i Sverige har och kan paverkas.

Asylsokande
Tusental
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Kalla: Migrationsverket Data t.o.m. november 2015

Asylprocessen

Frdn det att en person forst anldnder i Sverige till det att

ett beslut om uppehallstillstand fattas, ar en process med
manga moment, vilka paverkar ndr och pa vilket sitt detta
fors i NR. Ndr en person ldmnar in sin asylansdkan, gors
forst en beddmning om personen har rétt att fa sin asyl pro-
vad i Sverige. Forst darefter gors den egentliga prévningen
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av ansokan. De senaste dren har det tagit i genomsnitt tre
manader att préva en asylansokan och under 2014 var det
58 procent som fick bifall och uppehallstillstind.** Enligt
Migrationsverkets senaste prognos kommer dock de flesta
som sokt asyl under hosten 2015 inte fd ndgot beslut forrdn
2017.

Till dess att Migrationsverket meddelar sitt beslut, erbjuds
bostdder samt visst ekonomiskt bistand till de asylsokande.
Kommunerna ordnar till exempel skolgang samt har an-
svar for boende och omsorg for ensamkommande barn.
Landstingen erbjuder sjuk- och tandvérd till minderdriga pa
samma villkor som 6vriga befolkningen, samt akut vard till
vuxna asylsokande. Alla dessa aktiviteter paverkar den eko-
nomiska utvecklingen och ska inkluderas i redovisningen i
NR pa olika satt.

Nationalrakenskaperna och hantering av
asylsokande

Tva centrala begrepp for att forsta hur migration hanteras
i Nationalrdkenskaperna (NR) dr ndr nyanldnda raknas in i
befolkningen, samt hur svenska hushall definieras.

Befolkning

Nar en person anses ingd i den svenska befolkningen fdr na-
turligtvis stor paverkan pa statistiken. Enligt ENS 2010, det
styrande regelverket i NR, ingdr individer som har for avsikt
att stanna i Sverige i mer dn ett ar, i befolkningen®.

I den officiella befolkningsstatistiken skiljer principen sig
nagot genom att endast personer som &r folkbokforda i
Sverige ingar. For att bli folkbokford kravs bade avsikt och
rtt att stanna i Sverige i minst ett dr, och for personer som
inte dr medborgare i ett EU-land innebar det darmed att ett
uppehallstillstand krdvs.> De som soker asyl i Sverige raknas
alltsa forst till befolkningen nar beslut om uppehallstillstand
ar taget.

De svenska Nationalrdkenskaperna har bestdmt att endast
permanent bofasta ska rdknas in i befolkningen. Med per-
manent bofast avses en liknande princip som den officiella

1 Migrationsverket, Migrationsverkets statistik 6ver antal asylsokande.
2 Migrationsverkets drsredovisning 2014, s. 64.

3 Migrationsverkets statistik, Avgjorda asyldrenden beslutade av Migra-
tionsverket 2014.

4 Eurostat, ENS 2010, §11.06.

5 EU/EES-medborgare behéver endast uppehallsrétt for att raknas som
folkbokférd, vilket den har som arbetar, studerar, driver eget foretag
eller har tillrackliga medel fér sin f6rsérjning.



befolkningsstatistiken, att man avser att stanna i minst ett ar
och dven har rdtt att stanna sa ldnge.

Hushall

I NR &r det hushallet som ingar som minsta enhet, inte
individer. Hur hushallen definieras for nyanldnda i Sverige
far darfor lika stora implikationer fér NR som ndr individer
raknas till befolkningen. Ett hushall kan besta av en individ
eller en grupp av individer som bor tillsammans.

Hushallsdefinitionen i ENS 2010 innebdr att om en person
utan uppehallstillstind bor i egen ldgenhet rdknas detta
som ett utlandskt hushall. Om hushallet dr ett gruppboende,
sasom exempelvis ett asylboende, betraktas det som tillho-
rande det land som det huvudsakliga antalet medlemmar
tillhor. Endast i de fall en person bor tillsammans med andra
i ett svenskt hushall raknas hela hushallet som svenskt. | NR
behandlas i praktiken alla asylsékande som om de ingick i
utldndska hushall.

Hur paverkar en 6kad migration redovisning-
en i NR?

Den 6kning av antalet asylsokande som pagar i nuldget le-
der till att den svenska ekonomin paverkas pa olika satt. Det
ar framst den offentliga produktionen och konsumtionen
som paverkas men dven produktionen inom ndringslivet
och exporten av tjdnster.

Arbetsinsats

Vid vilken tidpunkt som nyanldnda kan raknas in i befolk-
ningen far stor paverkan pa hur arbetsinsatsen redovisas

i NR. Bade antalet sysselsatta och arbetade timmar i NR
skall omfatta saval svenska som utlandska arbetstagare som
arbetar for féretag och myndigheter i Sverige. Detta innebdr
att arbetande asylsokande, som anses ha utlandsk hemvist,
ingar i berakningen av arbetsinsatsen om de jobbar for
svenska foretag.

Fram till dess att uppehallstillstand ar beviljat ingar dock
inte asylsokande i AKUs undersokningspopulation, som
bygger pa den folkbokforda befolkningen. Eftersom kvar-
talsberdkningarna i NR bygger pa data fran AKU kommer
asylsokande som arbetar inte ingd i NR:s redovisning av
arbetsinsats pa kvartalshasis. Ddremot fangas de i den drs-
visa statistik som SCB producerar baserat pa Skatteverkets
kontrolluppgifter for individer och kan ddrmed inkluderas i
de arliga berdkningarna av arbetsinsatsen i NR.

Hushallskonsumtion och tjansteexport

Den konsumtion som asylsdkande bidrar med leder till en
okad export av tjdnster. Konsumtion av hushall som inte
tillhor svensk ekonomi, redovisas som utlandska besokares
konsumtion i Sverige, sa kallad resevaluta, och som en ex-
port av tjdnst. | mdtningen av hushallskonsumtionen fangas
all konsumtion pa svenskt territorium oavsett om den gors
av svenska eller utlandska hushall. I redovisningen av NR
sarskiljs darfor posten utlandsk konsumtion i Sverige som en
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avdragspost eftersom endast de svenska hushdllens konsum-
tion ska rdknas.

Utbetalning av dagersattning till de asylsékande som &r
avsedd att anvandas till inkdp av exempelvis livsmedel och
kldder ska i NR betraktas som en |6pande transferering till
utlandet, da dessa hushall inte ses som tillhérande svensk
ekonomi. For vuxna pa boenden handlar det om 24 kronor
per dag och 71 kronor per dag for de vuxna som far ordna
egen mat.! Dagersattningen uppgick totalt till cirka 1 miljard
kronor under de forsta tre kvartalen 2015.

Utldndsk konsumtion i Sverige mats i undersokningen
Utrikeshandeln med tjanster och baseras till storsta delen pa
inkop dar utlandska bankkort har anvénts i Sverige och kon-
tant valutavédxling. Det innebdr att ndr asylsokande anvan-
der sin dagersattning, utbetald i svenska kronor, for konsum-
tion sa fangas detta inte i resevalutan. Den konsumtion som
dagersattningarna genererar ska betraktas som resevaluta
och export av tjdnst, men har hittills inte behandlats sa i
rakenskaperna. Avsikten dr att framover ska all dagersattning
betraktas som att den konsumeras i Sverige och beloppet
ska redovisas som transferering till utlandet, resevaluta res-
pektive export. En 6kad migration till Sverige kommer dérfor
att medfora okad transferering till utlindska hushall liksom
okad export av tjdnster. Den totala konsumtionen i Sverige,
som redovisas per dndamal i NR, 6kar men dven avdrags-
posten utldndsk konsumtion i Sverige.

Forst da de asylsokande far uppehdllstillstand kommer deras
konsumtion att féras som svensk konsumtion.

Offentlig konsumtion och produktion

Den offentliga forvaltningens huvudfunktion ar att tillhan-
dahalla tjdnster till samhillet och hushallen. Aven om dessa
tjidnster utfors dt asylsokanden, d.v.s. utldndska individer, ses
inte tjdnsterna som utlandsk konsumtion utan konsumtionen
av exempelvis Migrationsverkets tjdnster betraktas som of-
fentlig konsumtion i NR.

Den offentliga konsumtionen 6kar dven genom ett storre
atagande for kommuner och landsting. Kommunernas ata-
gande okar da asylsokande barn har ratt till skolgdng samt
att man dven ansvarar for de ensamkommande barnen. De
|6pande transfereringarna fran Migrationsverket till kommu-
ner har 6kat med 37 procent under de tre forsta kvartalen
2015 jamfort med motsvarande period foregdende ar och
uppgar till 9,7 miljarder kronor. Landstingens konsum-

tion okar da asylsokande barn har ritt till sjukvard samt att
vuxna har rétt till akut vard. De |6pande transfereringarna
fran Migrationsverket till landstingen har 6kat med 36 pro-
cent under de tre forsta kvartalen 2015 jamfort med samma
period foregaende ar.

Dessutom har Migrationsverkets utgifter for inkop av varor
och tjdnster 6kat med cirka 400 miljoner kronor fran tredje
kvartalet 2014 och uppgar till 1,3 miljarder kronor tredje

1 Migrationsverkets hemsida, Ekonomiskt stod
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kvartalet 2015. En stor del av dessa utgifter bestar av kost-
nader for livsmedel och transporter for asylsokande som
inte har méjlighet att sjalvhushalla. Detta paverkar den of-
fentliga konsumtionen men far dven motsvarande effekt pa
produktionen i offentliga myndigheter.

Av de statliga myndigheterna ar det framforallt Migrations-
verkets produktion som har paverkats av det 6kade antalet
asylsokande. Under de tre forsta kvartalen 2015 har Mig-
rationsverkets produktionsvérde 6kat med cirka 27 procent
jamfort med motsvarande period foregdende &r. Aven nya
arbetstillfallen har skapats och mellan 2013 och 2014
okade antalet anstallda med 18 procent i Migrationsverket
till 4 200.

De sociala naturaférmanerna, som framst bestar av inkop
av boendetjanster, har under de tre forsta kvartalen 2015
jamfort med samma period foregdende ar dkat med 500

1 Regeringskansliet, Andringsbudget med anledning av flyktingsituatio-
nen, 2015-11-12.

BNP per capita ett relevant matt vid befolk-
ningstillvaxt

BNP &r det mest anvanda mattet for att mdta den ekonomiska ak-
tiviteten i ett land och volymtillvaxten av BNP anvénds ofta for att
beskriva ett lands ekonomiska utveckling éver tid. Vid jamférelser
av BNP och dess aggregat over tid eller mellan ldnder, kan matt-
tet for vissa syften bli mer meningsfullt om det sétts i relation till
befolkningen. BNP per capita dr ett sadant matt, som ofta anvénds
for att analysera vélfardsutvecklingen.

Skillnaderna mellan BNP och BNP per capita, blir naturligtvis stor-
re under perioder med stark befolkningstillvaxt. For summan av
de tre forsta kvartalen 2015 har BNP-6kningen varit 3,4 procent
jamfért med motsvarande period 2014 och dédrmed legat knappt
en procentenhet dver den genomsnittliga tillvaxttakten sedan
1995, som uppgatt till 2,5 procent. Befolkningstillvixten har suc-
cessivt Okat sedan slutet av 1990-talet och de tre forsta kvartalen
2015 okade befolkningen med en dryg procentenhet jamfort med
motsvarande period for 2014. De tre forsta kvartalen vaxte BNP
per capita med 2,4 procent. Den genomsnittliga tillvixten fran
1995 och framdt har varit 2,0 procent. | relation till genomsnittlig
tillvaxt for perioden, raknat fran 1995, sa har 6kningen i BNP per
capita ddrmed inte varit lika stark som for totala BNP.
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miljoner kronor. Dessa utgifter genererar framst produk-
tion och investeringar genom aktorer inom ndringslivet som
tillhandahaller boendet.

NR:s hantering av statens 6kade utgifter

| regeringens dndringsbudget fran november 2015 foreslar
man o6kade utgifter med 11 miljarder kronor for hanteringen
av den radande flyktingsituationen. Merparten av detta &r ett
tillfalligt stod till kommuner, landsting och det civila sam-
héllet. Utav tillskottet kommer 9,8 miljarder att tillfalla kom-
muner och landsting. Antar riksdagen regeringens forslag
beddms de anvisade medlen finnas tillgédngliga i december
2015 och kan anvandas for att ticka 6kade kostnader under
2015 och 2016." Nationalrdkenskaperna kommer i sa fall att
bokfora denna ldpande transferering pa det fjarde kvartalet
2015.

Kontaktpersoner: Daniel Lennartsson, 019-17 64 29 och
Daniel Johansson, 019-17 63 21

BNP, BNP per capita samt befolkning
Procentuell 6kning i drstakt
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. tredje kvartalet 2015

Kontaktperson: Andreas Lennmalm, 08-506 940 54
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Svart att kringga EU:s regler for sparande och
skuld

I samhdéllsdebatten har det pa senare tid diskuterats hur
man kan skapa ett 6kat budgetutrymme, samtidigt som

mer pengar kan ldggas pa investeringar i infrastruktur. Ett av
alternativen som diskuterats ar att lyfta ut de statliga investe-
ringarna fran dagens budgetsaldo och istéllet ha en sarskild
investeringsbudget. EU-regler gor det dock svart fér enskilda
nationer att paverka budgetsaldot genom att till exempel
dela upp det i en drifts- och en kapitaldel. Det beror pa

att ett land inte ska kunna paverka underskott eller skuld
genom att organisera om sin verksamhet.

| den svenska samhdllsdebatten pagar sedan lange en
diskussion kring det finanspolitiska ramverket och balans-
kontra 6verskottsmal for offentlig sektor." Diskussionerna
har ocksa kretsat kring fragor om att lyfta ut statliga investe-
ringar fran dagens budgetsaldo och istéllet placera dessa i
en sarskild investeringsbudget i syfte att skapa saval budget-
utrymme som utrymme for stérre infrastrukturinvesteringar.
Delar av diskussionen har ocksa kretsat kring fragan om
privat medfinansiering av statliga investeringar.

Reglerna inom stabilitets- och tillvaxtpakten utgér dock
ramen vilken det svenska regelverket maste halla sig inom.?
| detta sammanhang ar det darfor av stor vikt att kdnna till
hur EU:s regelverk definierar den offentliga forvaltningens
finansiella sparande och konsoliderade bruttoskuld.

"Economic substance over legal form”
Berdkningarna av den offentliga forvaltningens finansiella
sparande och den konsoliderade bruttoskulden i Sverige
definieras av EU-regler. Dessa skiljer sig fran vdra nationella
definitioner av statens budgetsaldo och kommunsektorns
resultat samt deras motsvarande skulder. Andringar i det
nationella regelverket far darfor ingen effekt pa det data-
underlag EU utvdrderar de offentliga finanserna utifran.

Ett enskilt land ska saledes inte kunna pdverka underlaget

1 Konsekvenser av att inféra ett balansmal for finansiellt sparande i
offentlig sektor, Ki, Specialstudier Nr 45. Augusti 2015. Kommittédi-
rektiv 2015:63, Oversyn av mélet for den offentliga sektorns finansiella
sparande.

2 Kommittédirektiv 2015:63.

3 Fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, Artikel 126 samt
Protokoll (nr 12).

4 Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 549/2013. Ma-
nual on Government Deficit and Debt (MCDD), 2014 edition.

5 Ekonomistyrningsverket och Riksgalden ansvarar f6r en del av inne-
hallet rapporteringen. Finansdepartementet ansvarar for prognosen.

6 Radets forordning (EG) nr 479/2009 av den 25 maj 2009.

Vilka EU-regler handlar det om?

Alla medlemslander i EU dr bundna av reglerna i stabilitets- och
tillvixtpakten som fastslar att den offentliga forvaltningen i med-
lemsldnderna:

* inte ska ha ett budgetunderskott pa mer &n 3 procent av
BNP och att

*  den offentliga forvaltningens konsoliderade bruttoskuld inte
ska dverstiga 60 procent av BNP.?

Nar ett land inte uppfyller stabilitets- och tillvéxtpaktens krav en-
ligt ovan kan ett férfarande om alltfor stora underskott inledas, en
sa kallad Excessive Deficit Procedure, EDP. Detta sker i samspel
mellan EU-kommissionen, EU-radet och medlemsstaterna.

Statistiska centralbyran (SCB) producerar nationalrakenskaper (NR)
enligt Europeiska national- och regionalrdkenskapssystemet 2010

(ENS 2010).* SCB ansvarar ocksa for rapporteringen av den of-
fentliga forvaltningens inkomster, utgifter, finansiella sparande och
bruttoskuld enligt reglerna fér underskottsforfarandet/EDP.>¢ Rap-
portering och redovisning enligt EDP sker till EU-kommissionen
tva ganger per ar.

Underskotts- och skulduppgifter enligt senaste

rapportering
Miljarder kronor samt procent av BNP

2011 2012 2013 2014
Offentlig férvaltning
BNP 36566 36848 37699 39181
Bruttoskuld 1350,8 1371,0 1500,7 17586
| procent av BNP 36,9 372 39,8 44,9
Finansiellt sparande -3,2 -34,3 -51,5 -67,0
| procent av BNP -0,1 -0,9 -1,4 -1,7
Statlig forvaltning
Statsbudgetens saldo 67,8 -249 -130,9 72,2
| procent av BNP 1,9 -0,7 -3,5 -1,8
Finansiellt sparande -12,0 -40,1 -44,3 -55,3
| procent av BNP -0,3 -1,1 -1,2 -1,4

Kélla: Eurostat

Anm: Uppgifterna avser EDP-rapportering den sista september 2015.
Eventuella uppdateringar dérefter har inte tagits med i tabellen. (T.ex. har
den offentliga forvaltningens sparande justerats for 2014 i samband med
publicering av BNP den 30 november, dock utan paverkan pa sparandet
i relation till BNP.)

En mer utférlig beskrivning av stabilitets- och tillvaxtpakten och
skuldbegreppet som anvands vid rapporteringen finns att ldsa

i fordjupningsartikeln Sveriges skuldkvot betydligt ldgre dn pa
90-talet pa sid 24.

genom att t.ex. vdlja juridisk form for ett bolag eller myndig-
het, eller gora andra disponeringar i vem som formellt finan-
sierar verksamheten. Konkret innebdr detta att ett land inte
ska kunna paverka sitt budgetunderskott eller sin skuld bara
genom att organisera om sin verksamhet.

| sammanhanget dr det viktigt att forsta EU-kommissionens
behov av information for att utvardera om ett medlems-
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land uppfyller reglerna enligt stabilitets- och tillvéxtpak-
ten. Underlaget maste vara jamforbart bade over tid och
mellan medlemslander. Till EU dr det verksamhetens art
(myndighetsutovning eller ddrmed jamforbart) samt dess
kostnader, intakter, tillgangar och skulder som redovisas.
Inom ramen for EDP-berdkningarna praktiseras alltsa “eco-
nomic substance over legal form”, det vill sdga syftet med
regelverket dr att aterspegla den ekonomiska verkligheten i
ett land.

| det f6ljande kommer effekterna fran EU-reglerna illustreras
med olika exempel sd att det tydligare ska framga vad som
blir foljden av dndringar i det nationalla regelverket." Det ar
rapporteringen i NR som galler och som f6ljer EU:s regler.

Hur paverkas sparande och skuld av
EU-reglerna?

Den offentliga forvaltningens finansiella sparande uppgick
under 2014 till -67 miljarder kronor och bruttoskulden till

1 759 miljarder kronor. Uttryckt som andel av BNP uppgick
sparandet till -1,7 procent av BNP och skulden till 44,9 pro-
cent. | nuldget finns det alltsa en god marginal till granserna
pa -3 respektive 60 procent for underskott och skuld.

Den offentliga férvaltningens finansiella sparande
och konsoliderade bruttoskuld enligt EU-regler
Procent av BNP

-6 == Finansiellt sparande
— Bruttoskuld

9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14
Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. 2014

Om vi ser enbart till statens finansiella sparande sa uppgar
det till =55,3 miljarder kronor eller -1,4 procent av BNP
medan statsbudgetens saldo uppgdr till -=72,2 miljarder
kronor eller —1,8 procent av BNP f6r samma period. Skillna-
derna mellan statens finansiella sparande och budgetsaldo
beror framst pa korrigeringar av finansiella poster och perio-
diseringar, det vill saga, de anpassningar som dr nodvandiga
vid 6vergangen fran nationell till internationell definition av
finansiellt sparande.

En fraga dr hur dessa védrden paverkas av om investeringarna
flyttas fran dagens budgetsaldo till en sarskild investerings-
budget eller delvis finansieras med hjélp av ndringslivet eller
ldggs i sdrskilda bolag, dvs. genom dndringar i det natio-
nella regelverket. | det foljande visas vilka effekter detta far
med nagra generella exempel.
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Drifts- eller kapitalbudgetar

| den svenska debatten foreslas bland annat en uppdelning
av statens budget, en del for I6pande utgifter och en del for
investeringar. Dels i syfte att skapa ett budgetutrymme men
dven i syfte att mojliggora infrastrukturinvesteringar utan att
sla i utgiftstaket.

Investeringarna ingdr i saval statens budgetsaldo som i det
finansiella sparandet och uppgick till knappt 90 miljarder
kronor 2014 medan kapitalforslitningen (avskrivningarna)
for motsvarande period uppgick till knappt 80 miljarder
kronor.?

Anta att statsbudgeten skulle delas upp pé I6pande utgifter
respektive investeringsutgifter. | nationalrakenskaperna (NR)
skulle detta motsvara att man exkluderar investeringsbelop-
pet samt tar med kapitalforslitningen som en utgift. Nettot
av investeringar och kapitalforslitning for 2014 skulle i detta
tankeexperiment innebdra ett hogre finansiellt sparande pa
10 miljarder kronor. Men ar detta férenligt med bokforings-

principerna i NR/EDP?

Statens

budgetsaldo
-1,8 % av BNP

Nationella
regler
Drifts- Kapital-
budget budget
EU-regler

\opmim

Fotnot: Skillnaderna mellan statens finansiella sparande (1,4 procent av
BNP) och budgetsaldo (-1,8 procent av BNP) beror frémst pa korrigeringar
av finansiella poster och periodiseringar. Det vill sédga, de anpassningar
som ar nédvéndiga vid 6vergangen fran nationell till internationell defini-
tion av finansiellt sparande.

Finansiellt

sparande enligt NR
-1,4 % av BNP

EU-reglerna anger att finansiellt sparande ska berdknas som
totala inkomster minus totala utgifter och att utgifterna ska
inkludera periodens investeringar oavsett hur budgeten be-
namns.® | NR forblir alltsd utgifterna oférdndrade. Aven om
ett nationellt budgetutrymme har skapats sa blir effekten pa
statens finansiella sparande, enligt NR, noll. Om de 6kade
investeringarna lanefinansieras kommer dock Maastricht-
skulden att 6ka med motsvarande belopp.

Ett land ska inte kunna péverka sitt budgetunderskott eller
sin skuld, matt med EU-regler, bara genom att organisera
om sin verksamhet.

1 I texten lyfts nagra exempel som utgar fran den aktuella debatten.
Exemplen ar forenklade och ger inte en fullstindig bild av det regelverk
som ligger till grund for klassificering och bedémning. For att kunna
gora en korrekt klassificering kravs bade fullstindig information om den
aktuella transaktionen samt att regelverket appliceras i sin fullstandighet.

2 Statliga investeringar och avskrivningar enligt NR.

3 ENS 2010, par 8.100. Obs! I NR ar kapitalforslitningen inte en utgift.



Privat medfinansiering

Privat medfinansiering vid storre offentliga investeringar ar
heller ingen ovanlig foreteelse. Det handlar om sé kallade
Public-Private-Partnerships (PPPs)." Samverkan i denna form
ar vanligen ett kontrakt mellan ett bolag och en statlig eller
kommunal enhet i syfte att producera storre infrastruktur-
investeringar som till exempel végar, jarnvagar och sjukhus.
De mest omtalade PPP-projekten i Sverige ar Nya Karolin-
ska i Solna samt Arlandabanan.

Hur statsbudgetens saldo pdverkas av medfinansiering dr
svart att uttala sig om principiellt, det kan variera fran fall
till fall eftersom det egentligen kraver fullstandig informa-
tion om konstruktionen. Vad blir dd paverkan enligt NR:s
bokforingsprinciper?

EU-reglerna anger att om huvuddelen av risken och avkast-
ningen fran anvdndningen av tillgangen i produktionen av
varor och tjdnster kan hanféras till offentlig forvaltning ska
investeringen registreras i stat eller kommun och darmed
hoja de offentliga utgifterna och dra ned det finansiella
sparandet.

Detta ar tillvdgagangssattet oavsett hur tillgdngen redovi-
sas i de enskilda aktorernas egen bokforing. Kontrakten ar
ofta komplicerade och en beddmning maste goras for varje
enskilt samverkansprojekt. Regelverket dr dock mycket strikt
varfor det ar osannolikt att stat eller kommun kan inga ett
PPP utan att investeringen flyttas tillbaka till de offentliga
utgifterna i NR och ddrmed drar ned finansiellt sparande.?
Investeringarna for Nya Karolinska i Solna redovisas i saval
landstingets egen balansrdkning som i landstingens finan-
siella sparande i NR.

Ndr investeringen flyttas tillbaka till de offentliga utgifterna
blir alltsd effekten pd finansiellt sparande, enligt EU-regler,
dven i detta exempel noll oberoende av om ett nationellt
budgetutrymme har skapats eller inte.

Myndighets- eller bolagsform

I de fall stat eller kommun bildar sérskilda bolag for att
genomfora infrastrukturinvesteringar, som exempelvis i fal-
let med Oresundsbron, trider ocksd sérskilda EU-regler in.
Regelverket anger att om ett offentligdgt bolag star under
kontroll och inflytande av stat eller kommun, ska hela
bolaget (tillgdngar, skulder, inkomster och utgifter) flyttas
in i offentlig férvaltning och darmed paverka den offentliga
forvaltningens finansiella sparande och bruttoskuld. | ana-
lysen beaktas till exempel vem som har bestimmanderitt i
bolaget, om bolaget agerar pd en konkurrensutsatt marknad
och vem som tdcker eventuella forluster.

| fallet med Oresundsbron bildade staten ett bolag i nirings-
livet for att kunna dga och styra ett gemensamt dotterbolag
tillsammans med danska staten. I NR daremot ingar bola-
get och dess investeringar som en del av statlig forvaltning

1" PPP bendmns i Sverige ocksa Offentlig-privat samverkan eller OPS.

2 ENS 20.276-20.290.
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bland annat eftersom bolaget stdr under statlig kontroll

och den enda kunden &r staten sjdlva. Ett annat exempel dr
finansieringen av jarnvagen som gar langs med norrlands-
kusten, Botniabanan. Aven detta bolag tillhor statlig forvalt-
ning i NR.

Att ingd offentlig-privata partnerskap med naringslivet i olika
medfinansieringsformer eller bilda sarskilda bolag for att
producera infrastrukturinvesteringar kommer sannolikt alltsa
inte heller att paverka budgetunderskottet matt i NR-termer.

Andra mojligheter att paverka budgetsaldo
och skuld

Det finns dven andra mojligheter for offentliga myndigheter
att paverka budgetsaldo och skuld. Stat eller kommun kan
exempelvis krdva in extraordindra utdelningar fran sina bo-
lag, tacka forluster i egna bolag genom nyemission av aktier
eller stalla ut garantier.

EU:s regler far effekt dven i dessa exempel. Regelverket ang-
er till exempel att enbart utdelningar som faller inom arets
resultat far tillgodoraknas i finansiellt sparande. Eventuella
utdelningar av tidigare drs resultat eller utdelningar i form
av vinster fran fastighetsforsaljningar kan alltsa inte rdknas
in i finansiellt sparande. Att tacka forluster genom att delta

i nyemissioner av aktier bokfors inte som en aktieplacering
(dvs. investering) i NR utan registreras istdllet som ett bidrag
fran staten till bolaget, vilket drar ned finansiellt sparande.

Svart att kringga EU:s regler for sparande och
skuld

Sammanfattningsvis kan man sdga att syftet med EU:s
regelverk for NR och EDP dr att sdkerstdlla att dvergangen
fran nationell till internationell definition av sparande och
skuld, det vill sdga fran respektive myndighets ekonomiska
redovisning till NR-statistik, inte innehaller nagra luckor.
Reglerna utgor ett kontrollverktyg for att sdkerstdlla att den
beslutade politiken i medlemslanderna foljer regelverket,
och dr inte bara en kontroll av det statistiska underlaget.

Enligt reglerna ska inte ett land i EU kunna paverka sitt
budgetunderskott eller sin skuld bara genom att dndra det
nationella regelverket. Varje transaktion eller forandring av
inkomst, utgift, tillgang eller skuld ska vara mdjlig att gran-
ska for att sékerstalla att regelverket har foljts och darmed
att korrekt paverkan pa finansiellt sparande och bruttoskuld
har erhallits. Uppgifterna i varje medlemsland granskas
enligt samma regelverk och med utgangspunkt i att samma
typ av handelse ska registreras pa samma stt i respektive
lands rakenskap, och pa sa sdtt dr ocksa utfallen jamférbara
mellan ldnderna.

Kontaktpersoner: Katarina Johansson, 08-506 944 77,
Johan Norberg, 019-17 67 65 och Michael Wolf,
08-506 945 63
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Sveriges skuldkvot betydligt lagre an pa
90-talet

EU:s medlemslander far inte ha for stora underskott eller
skulder i den offentliga férvaltningen. Skulden méts genom
mattet Maastrichtskulden som inte far verstiga 60 procent
av BNP. Under andra hélften av 90-talet var Sverige ett av
landerna som inte klarade detta krav, men efter det har
skuldkvoten minskat. Inom EU har dock skuldkvoten ékat
kraftigt efter finanskrisen och 6ver hélften av EU-landerna
uppftyller inte kraven i nuldget.

Ett av de mest anvdnda matten for offentlig skuld dr Maast-
richtskulden. Enligt den sd kallade stabilitets- och tillvaxt-
pakten som alla EU:s medlemsldnder har gatt med pa far
medlemslanderna inte ha en offentlig skuld som dverstiger
60 procent av BNP. For att kunna folja upp om alla EU-
lander klarar dessa regler krdvs att alla lander méter sina
offentliga skulder pd samma sdtt, varfor man har skapat det
gemensamma skuldmattet Maastrichtskulden.

Stabilitets- och tillvaxtpakten

EU:s medlemslander beslutade 1997 att infora den sa kall-
lade stabilitets- och tillvaxtpakten. Pakten finns till for att
sakerstdlla sunda offentliga finanser bland unionens lander.
Alla medlemsldnder i EU dr bundna av reglerna i stabilitets-
och tillvéxtpakten som fastslar att den offentliga forvaltning-
en i medlemsldnderna:

1 inte ska ha ett budgetunderskott pa mer @n 3 procent
av BNP
2 inte ska ha en konsoliderad bruttoskuld som oversti-

ger 60 procent av BNP.

Budgetunderskott definieras som finansiellt sparande, det
vill sdga den offentliga forvaltningens inkomster minus
utgifter och representerar det belopp som finns tillgangligt
for utlaning eller vad offentlig forvaltning maste lana for
att finansiera sin verksamhet. Skulden avser den offentliga
forvaltningens konsoliderade bruttoskuld, den sa kallade
Maastrichtskulden, som forklaras narmare i faktarutan ned-
an. Ndr ett land inte uppfyller stabilitets- och tillvixtpaktens
krav kan ett férfarande om alltfor stora underskott inledas.
Detta sker i samspel mellan EU-kommissionen, EU-radet
och medlemsstaterna.

Vad avser begreppet Maastrichtskulden?
Maastrichtskulden har dven den langre och krangligare,
men mer beskrivande, benamningen offentlig forvaltnings
konsoliderade bruttoskuld. For att battre forsta vad skuld-
mattet innebdr kan den langre bendmningen brytas ned:

e Offentlig forvaltnings: Till skillnad fran statsskulden
avser detta skuldmatt alltsa hela den offentliga for-
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valtningens skuld. I den offentliga férvaltningen ingar,
utover statlig sektor, dven kommunsektorn och sektorn
for sociala trygghetsfonder. Dessa tva sektorer inklu-
derar framfor allt kommuner och landsting, respektive
AP-fonderna i det allmadnna inkomstpensionssystemet.
Andra enheter ingar ocksa i denna avgransning av
offentlig forvaltning enligt det internationella regel-
verkets definitioner, exempelvis vissa offentligt dgda
bolag.

e Konsoliderade: Att Maastrichtskulden &r konsoliderad
innebdr att interna skulder ej tas med i mattet. Den
skuld staten har gentemot sociala trygghetsfonder i
och med att AP-fonderna dger statsobligationer raknas
exempelvis inte med i Maastrichtskulden da den kon-
solideras bort inom den offentliga forvaltningen.

*  Bruttoskuld: Att méttet avser bruttoskuld innebdr att
hansyn inte tas till den offentliga forvaltningens till-
gangar. Vidare dr det inte alla sorters skulder som ingar
i Maastrichtskulden, utan regelverket beskriver att det
som ingar dr den offentliga forvaltningens skulder i
form av sedlar, mynt och inlaning, skuldebrev (rdn-
tebdrande vardepapper) samt lan. | Sveriges Maast-
richtskuld finns skulder i inlaning i staten, certifikat
och obligationer i statlig och kommunal sektor samt
laneskulder i alla tre av den offentliga forvaltningens
delsektorer. Maastrichtskulden ska vidare vérderas till
nominellt védrde, det vill siga det belopp som kommer
betalas dd skulderna forfaller.

Staten star for majoriteten av skulden
| diagrammet nedan visas offentlig forvaltnings tre delsekto-
rers bidrag till den svenska Maastrichtskulden.

Maastrichtskulden uppdelad pa delsektorer
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. 2014

Staten star for den klart storsta delen av den totala skulden
medan kommunsektorns bidrag ligger pa en betydligt lagre



niva, dven om den har 6kat de senaste aren. Att sektorn for
sociala trygghetsfonder har ett negativt bidrag till den offent-
liga skulden under hela tidsserien beror pa konsolidering.
Denna sektor bestdr framst av AP-fonderna som har stora
innehav i statsobligationer, vilket innebar att de har lanat ut
pengar till staten. De skulderna finns medrdknade i statens
bidrag till Maastrichtskulden i diagrammet. Eftersom interna
skulder inom offentlig forvaltning inte ska tas med i Maast-
richtskulden ger de ett negativt bidrag till Maastrichtskulden
ndr de exkluderas. Innan inkomstpensionssystemet gjordes
om 2001 hade AP-fondernas foregdngare betydligt storre
innehav i statsobligationer. Det syns i diagrammet da sek-
torn sociala trygghetsfonder hade ett storre negativt bidrag
till Maastrichtskulden som gjorde att den totala skulden var
mindre dn statens skuld.

Lagre skuldkvot beror framst pa BNP-tillvaxt
Under krisen i borjan av 1990-talet lanade den svenska
staten upp 700 miljarder vilket fordubblade statens skuld
pa ett fatal ar. Det ledde till att den offentliga forvaltningens
konsoliderade bruttoskuld 6kade kraftigt d&ven som andel av
BNP. Den hogsta nivan naddes ar 1996, da Maastrichtskul-
den uppgick till 70 procent av BNP. Maastrichtskulden finns
sammanstdlld fran och med 1995, men den kan uppskattas
till att ha legat pa cirka 40 procent av BNP 1990. Fran den
hoga nivan i mitten av 90-talet minskade sedan Maastricht-
skulden som andel av BNP under cirka femton ar. 2011 var
Sveriges Maastrichtskuld nere pa 37 procent av BNP. Maast-
richtskulden, métt i kronor, har daremot legat pa en relativt
oférandrad nivd de senaste tjugo aren. Fran 1995 till 2012
har skulden legat i intervallet 1 200-1 400 miljarder kronor.
Maastrichtskulden som andel av BNP hade alltsa minskat
med 33 procentenheter femton ar efter toppnoteringen
1996, medan skulden, matt i kronor 1ag kvar pd samma
niva. Det dr alltsd inte sd att Maastrichtskulden i absoluta tal
har minskat sedan krisaren pa 90-talet, dven om dess varde
minskat nagot pa grund av inflation. Att skulden som andel
av BNP har minskat beror istdllet pa att BNP har 6kat stadigt
sedan mitten av 90-talet.

Sveriges Maastrichtskuld och BNP
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Okad Maastrichtskuld de senaste aren

Sedan 2012 har dock den svenska Maastrichtskulden 6kat
med ndstan 400 miljarder kronor sa att den uppgick till
1759 miljarder 2014. Maastrichtskulden dkade 130 mil-
jarder kronor 2013 och 258 miljarder 2014. Under samma
period gick den offentliga forvaltningen med underskott pa
52 miljarder 2013 och 67 miljarder 2014. Att ticka upp
for offentlig forvaltnings underskott kan med andra ord inte
forklara hela skuldokningen.

Under 2013 beslot Riksbanken att utbka valutareserven med
100 miljarder for att ha storre mojlighet att ingripa vid en
svensk bankkris. Darfor begdrde Riksbanken att staten skulle
ldna ut 100 miljarder till Riksbanken. For att finansiera den
utlaningen lanade staten genom riksgdlden upp motsva-
rande belopp, vilket 6kade Maastrichtskulden. Eftersom
staten fick en fordran pa Riksbanken pa samma belopp

blev statens nettoformogenhet dock inte pdverkad. Maast-
richtskulden, som bara ser till den offentliga forvaltningens
skuldsida, 6kade daremot med 100 miljarder.

2014 dkade Maastrichtskulden med cirka 250 miljarder,
eller 17 procent. 55 miljarder av skuldokningen berodde
att statens utlandsskuld 6kade i varde pa grund av svagare
kronkurs, vilket forklaras narmare senare i artikeln. Cirka
100 miljarder av skuldékningen 2014 berodde pa att Kam-
markollegiet och AP-fonderna 6kade sina skulder genom
finansiella transaktioner i repor och véardepappersutlaning.
Det handlar inte om att de behovde belana sig utan om att
de genomforde finansiella transaktioner med syfte att 6ka
avkastningen pa det kapital de forvaltar. Dessa transaktioner
paverkar inte den offentliga forvaltningens finansiella stall-
ning men de paverkar dnda bruttoskulden. Vidare utdkade
kommunsektorn sin uppldning med 42 miljarder under
2014. P& grund av periodens kraftiga 6kning av Maastricht-
skulden, métt i kronor, steg dven skuldkvoten med 8 pro-
centenheter, till 45 procent av BNP, trots en forhallandevis
god BNP-tillvaxt.

Valutakursférdandringar och aktiek6p paver-
kar Maastrichtskulden

Maastrichtskulden i procent av BNP beror bdde pa nivan

pa Maastrichtskulden och pa BNP. Vad &r det da som far ett
lands Maastrichtskuld i kronor att 6ka eller minska? Det lig-
ger ndra till hands att ténka att skulden beror pa om offentlig
forvaltning gar med underskott eller 6verskott och ddrmed
[anar upp eller amorterar pa sina lan. Det dr helt riktigt att
det paverkar den offentliga skulden men det finns dven an-
dra faktorer som kan skapa stora 6kningar och minskningar
av Maastrichtskulden utan att paverka den offentliga forvalt-
ningens finansiella sparande. Att den offentliga forvaltning-
ens underskott eller Gverskott inte ensamt kan forklara alla
fordndringar i Maastrichtskulden ses i foljande diagram som
visar det finansiella sparandet samt férandringen i Maast-
richtskulden. Offentlig forvaltning uppvisar ett dverskott de
ar det finansiella sparandet &r positivt och ett underskott de
ar det finansiella sparandet ar negativt.

Sveriges ekonomi — publicerad december 2015



Offentligt finansiellt sparande och skuldutveckling

Miljarder kronor
Maastrichtskuld

300

200

100

-100

Finansiellt sparande

9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14
Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. 2014

-200

Att ett positivt finansiellt sparande inte motsvaras av en lika
stor skuldminskning for offentlig forvaltning beror pa att
andra faktorer paverkar Maastrichtskuldens utveckling.

Kop och forséljningar av finansiella tillgangar, sdsom aktier,
paverkar inte det finansiella sparandet. De paverkar da-
remot Maastrichtskulden om den offentliga férvaltningen
finansierar kop genom att beldna sig, alternativt att for-
sdljningsinkomster anvdnds till att minska den offentliga
beldningen. Exempelvis salde staten bolagen Vin & Sprit
och Vasakronan 2008 for ssmmanlagt 74 miljarder. Kop och
forsaljningar av aktier paverkar inte finansiellt sparande men
inkomsterna av dessa forséljningar anvandes till att minska
Maastrichtskulden.

Forandring i vaxelkurser paverkar ocksa storleken pa Maast-
richtskulden utan att paverka det finansiella sparandet.
Ungefdr en fjardedel av den offentliga skulden &r skulder i
utldndsk valuta. Exempelvis lanar staten upp pengar genom
att ge ut obligationer som varderas i amerikanska dollar.
Maastrichtskulden varderas till det belopp som ska terbe-
talas dd skulden forfaller. Eftersom den svenska Maastricht-
skulden mats i svenska kronor paverkar véxelkursen hur
manga kronor en skuld som &r lanad i dollar &r vard. 2014
blev den svenska kronan svagare gentemot dollarn vilket
gav en valutaeffekt som 6kade Maastrichtskulden med 55
miljarder kronor.

Over hilften av EU-ldnderna klarar inte
kraven

Sveriges Maastrichtskuld i procent av BNP har minskat kraf-
tigt sedan mitten av 90-talet pa grund av 6kad BNP, vilket
beskrevs ovan. | Grekland har utvecklingen de senaste aren
gatt at motsatt hall. I absoluta tal minskade den grekiska
Maastrichtskulden med motsvarande 370 miljarder kronor
under perioden 2011-2014. Anda har Greklands Maast-
richtskuld som andel av BNP 6kat da landet har drabbats av
en kraftig recession dar BNP har minskat mer i procent dn
vad skulden gjort. Darmed har Grekland med en offentlig
bruttoskuld om 179 procent av BNP kommit &n ldngre fran
att klara EU:s krav, enligt vilka ett lands skuld inte far 6ver-
stiga 60 procent av BNP.
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Greklands Maastrichtskuld och BNP
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Grekland @r det land i Europa som dr langst ifran att klara
kravet for offentlig skuld enligt EU:s stabilitets- och tillvaxt-
pakt. Ddremot dr Grekland ldngt ifrdn det enda land som
inte klarar kravet da hela 16 av 28 EU-ldnder hade en skuld
som oOversteg 60 procent av BNP 2014.

| diagrammet nedan visas den sammanlagda Maastricht-
skulden for alla EU:s medlemslander i procent av hela EU:s
BNP. Den totala Maastrichtskulden for EU:s 28 medlemslan-
der 1ag kring 60 procentsgransen under borjan av 2000-talet
och fram till finanskrisen, men steg kraftig da krisen borjade
fa effekt pa EU-landernas offentliga finanser. Medlemslan-
dernas sammanlagda Maastrichtskuld i procent av BNP
fortsatte att 6ka dven efter finanskrisen och uppgick till 87
procent 2014.
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De betydande offentliga skulderna i de europeiska landerna
gar dock inte att enbart skylla pa 2000-talets finanskris.
Redan innan finanskrisen brot ut 2008 hade ett antal av
dagens 28 medlemslander en Maastrichtskuld som lag

over stabilitets- och tillvaxtpaktens gréans. Under perioden
1995-2008 var det mellan sex och elva lander som hade
offentliga skulder som inte klarade 60-procentsgrénsen.
Sverige var ett av dessa lander till och med 1999.
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Rapid growth for the Swedish economy
Sweden’s economy developed strongly again in the third
quarter. The domestic economy in the form of increased
household consumption and rising building investments
contributed the most to GDP growth. However, Sweden’s
exports increased more rapidly, but the GDP contribution
from foreign trade was weak because imports rose as much.

The strong economic development in Sweden continued
during the third quarter when GDP rose by 0.8 percent, sea-
sonally adjusted. The upswing during the first three quarters
is well above the average growth rate over the last twenty
years.

The significant population increases have led to greater
differences between GDP and other measures such as GDP
per capita during the year. The increased migration will also
affect GDP growth in coming quarters, above all through
public consumption. Two feature articles investigate how
this affects the national accounts.

Gross domestic product (GDP)
Percent change from previous quarter. Seasonally
adjusted

06 07 08

Source: National
accounts

09 10 11 12 13 14 15
Data up to and including third quarter 2015

While the Swedish economy continues to grow quickly, the
economic outlook in our neighbouring countries is never-

theless weaker with lower GDP figures in both Finland and
Denmark and a continuing slowdown in Norway. However,
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the global economic situation has stabilised during the third
quarter, mainly due to improved development in Asia. At
the same time, growth slowed down in both Europe and the
us.

Swedish exports rose more rapidly in the third quarter. In
particular, exports of goods showed a higher growth rate;
exports of investment goods contributed above all to the
upswing. Export of services continued to increase sharply
like previously this year. Despite the increase in exports, the
contribution to GDP growth from foreign trade was weak
because imports rose nearly as sharply.

After a few quarters with moderate increases, household
consumption was once again one of the driving forces
behind GDP growth. Car purchases led the upswing on a
broad front. Income continued to rise more quickly than
consumption, which indicates that households have further
room for consumption; this surplus is now being placed in
savings.

Housing construction comprised the main driving force

in the investment upswing in the third quarter, but even
machinery investments have begun to show indications of
an upswing. Investments as a share of GDP have increased
markedly in recent years, but when housing investments are
excluded, the share is barely over the average of the last 20
years.

Production in the business sector continued to rise at the
same rate as during the last two quarters this year. Industrial
production increased for the fourth quarter in a row and
both the service industries and the construction industry
continued to increase significantly.

Sweden’s economy - a statistical perspective also contains
four feature articles. One of the articles deals with the
increasing migration and how it is handled in the national
accounts; another article deals with supplementary GDP
measurements that become more relevant during periods of
high population growth.

In the following two feature articles we discuss how EU reg-
ulations determine Sweden’s financial savings and an article
on how the Swedish Maastricht debt has developed during
the last twenty years.
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