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Sammanfattning

Ovantat stark BNP-6kning

BNP forsta kvartalet i ar véxte ovdntat starkt jamfort med
motsvarande kvartal forra aret, dvs. med 2,2 procent. Fran
foregdende kvartal steg BNP med 0,6 procent, sdsongrensat.
Den takten motsvarar med andra ord en uppraknad arstakt
pa hela 2,4 procent. Manadsindikatorn for BNP, Aktivitetsin-
dex, indikerade en betydligt svagare utveckling forsta kvar-
talet, dvs. en 6kning med 0,3 procent fran fjarde kvartalet
och en drstakt pa 1,2 procent. Detta enligt trendvardet, som
under senare ar legat mycket ndra det forsta sdsongrensade
BNP-utfallet.

BNP-tillvixten forsta kvartalet var ovantat stark mot bak-
grund av en svag internationell efterfragan, en allt starkare
kronkurs, men dven faktorer som fallande sysselséttning och
okad arbetsloshet. Dessutom fanns en osakerhet om Irak-
krisens varaktighet och effekter, bland annat pa oljepris och
inflation. Osdkerheten kring Irakkriget, som brét ut den 20
mars, holl sannolikt ocksa tillbaka investeringsviljan inom
naringslivet, bade i Sverige och omvarlden.

Hushallens och den offentliga konsumtionen bidrog sam-
mantaget med 1,3 procentenheter till forsta kvartalets
BNP-tillvdxt pa 2,2 procent, medan lagerinvesteringarna
bidrog med 0,7 och nettoexporten med 0,4 procentenheter.
Endast de fasta investeringarna drog ned tillvixten nagot, se
diagrammet nedan.

Bidrag till BNP-tillvaxten
Féréndring kvartal 1 ar 2003 jdmfért med samma period
féregaende ar. Procentenheter

2,5
2,0
1,5

1,0

BNP Hush. Off.
faktisk  konsumt konsumt

Fasta
brutto-

Lager- Nettoexp.
invest. av varor

Bakom det relativt kraftiga bidraget fran hushallens konsum-
tion till BNP-tillvaxten forsta kvartalet lag framst en 6kad

konsumtion av varaktiga varor, bland annat av bilar. En ékad
omsittning i detaljhandeln i april och maj samt en dkad op-
timism bland hushallen om den egna ekonomin i juni, talar

for en fortsatt uppgang i hushallens konsumtion. Daremot
talar den negativa utvecklingen pé arbetsmarknaden, bland
annat den stadiga 6kningen av den 6ppna arbetslosheten
fran manad till manad, fran 4,0 procent i oktober forra aret
till 4,7 procent i maj i ar, for att hushallen kan komma att
bli mer forsiktiga med sina utgifter om den negativa utveck-
lingen fortgdr. Hushallens konsumtion steg dessutom svagt
mellan fjarde kvartalet 2002 och arets forsta kvartal. Att ok-
ningen jamfort med forsta kvartalet 2002 dndd blev sa stark
som 1,8 procent, forklaras av att hushallens konsumtion ett
ar tidigare var sa svag, enligt nationalrakenskaperna.

Till 6kningen av den offentliga konsumtionen, med 1,3 pro-
cent forsta kvartalet jamfort med motsvarande kvartal 2002,
bidrog sarskilt kop av varor och tjdnster fran privat narings-
liv, som levereras direkt till hushallen, s.k. direktkonsum-
tion, som exempelvis kop av skol-, barn- och dldreomsorgs-
platser fran privata foretag.

Efter upprepade neddragningar av de fasta bruttoinveste-
ringarna under forra dret visade de en liten uppgdng under
arets forsta kvartal. Investeringsnivan var anda lagre under
forsta kvartalet jamfort med nivan under forsta kvartalet ett
ar tidigare. Den svaga utvecklingen aterspeglas ocksd i en
lag investeringskvot i ekonomin, dvs. bruttoinvesteringarnas
andel av BNP, som fallit under de tva senaste aren. Det finns
vissa tecken i den ekonomiska statistiken att investeringarna
kan komma att vanda uppdt i ar, men dven om det skulle
hdnda talar den svaga inledningen pa aret for att utveck-
lingen for helaret anda blir negativ.

Lagerinvesteringarna har de senaste tre kvartalen givit ett be-
tydande positivt bidrag till BNP-tillvdxten. Den uppatriktade
trenden fortsatte under forsta kvartalet i ar. Lageruppbygg-
naden skedde inom s&vil industrin som handeln. Okningen
forefaller till stor del vara ofrivillig dd uppbyggnaden skedde
samtidigt som foretagens lageromdomen i Konjunkturbaro-
metern blev alltmer negativa.

Den positiva bidraget till BNP-tillvixten fran utrikeshandeln
under forsta kvartalet i ar kan forefalla Overraskande, mot
bakgrund av den svaga internationella efterfragan. Det bor
dock beaktas att NR:s uppgifter for tidigare perioder inte har
reviderats i enlighet med de mera aktuella siffror som efter
hand har publicerats av utrikeshandelsstatistiken. Med hén-
syn tagen till dessa revideringar forandras bilden av export-
nettots bidrag. Medan exporten visar en svagare volymokning
visar importen en betydligt starkare 6kning enligt de senaste
siffrorna. Om NR hade raknat med de nya volymtalen, hade
bidraget fran nettoexporten till BNP-tillvaxten i stallet blivit
negativt. Importen av framfér allt energivaror och personbilar
okade under drets forsta kvartal jamfort med motsvarande
kvartal férra aret. Aven importvolymen av de tungt vigande
verkstadsvarorna i den totala varuimporten steg.



Internationell bakgrund

Langsam aterhamtning i virldsekonomin

Det star nu klart att aterhdmtningen i vérldsekonomin, efter
nedgdngen under 2001, gar langsammare och ar mer utdra-
gen an de flesta bedomare raknat med. Nar val Irakkriget
fick det snabba slut som manga forutsett, spred sig snabbt
en forsiktig optimism bland ekonomiska aktorer runt om

i varlden. Flera forutséttningar tycktes vara pa plats for en
successiv forstarkning av den internationella konjunkturen.

Kurserna pd vdrldens aktieborser borjade tidigt att dterhdmta
sig samtidigt som forhoppningar fanns om att en nedgang

i raoljepriset skulle verka dampande pa inflationen och
stimulera den ekonomiska efterfragan. Den da nedtonade
inflationsrisken forutsdgs ocksa kunna leda till att rante-
politiken kunde fa en mer renodlad konjunkturvdrdande
uppgift. | det nya mer optimistiska scenariot ingick ocksa

att den ekonomiska tillforsikten skulle 6ka hos saval foretag
som hushall.

Den ekonomiska information som tillkommit under de
senaste tva manaderna har emellertid i flera avseenden
inneburit en besvikelse dven om vissa ljuspunkter ocksa
finns med i bilden. Vad som nu tydligt framgar r att det
ekonomiska utfallet for vdrldsekonomin for forsta kvartalet
i ar dr svagt och svagare dn pa lange. Nagot som ocksa dr
utmdrkande och ovanligt med den nuvarande ekonomiska
situationen dr att de tre stora ekonomiska blocken i vdrlden
— USA, EU och Japan - samtliga dr sa vdl samlade pa den
internationella konjunkturkurvan och dessutom befinner sig
i en sadan svag fas.

BNP forsta kvartalet 2003
Férdndring fran féregaende kvartal. Procent
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Ingen av de tre regionerna forefaller utgéra nagon namnvard
dragkraft for vdrldsekonomin f6r ndrvarande. | USA dar
ekonomin utvecklades svagare dn vantat under forsta kvar-
talet minskade t.ex. importen av varor och tjdnster ganska
kraftigt under arets fyra forsta manader. Nar det géller Japan
stagnerade ddr bruttonationalprodukten, (BNP) under forsta
kvartalet, efter att tidigare ha okat tre kvartal i foljd. For EU

slutligen tyder prelimindra uppgifter pa att BNP dar var i
stort sett oférandrad under forsta kvartalet i ar liksom under
fiarde kvartalet i fjol.

Vissa ekonomiska indikatorer tyder pa en svag ekonomisk
utveckling dven under andra kvartalet i ar. Bl.a. har den
ekonomiska tillférsikten dnnu inte atervént i férvantad
utstrdckning vare sig hos hushall eller foretag. | saval USA
som eurozonen har t.ex. inkdpschefsindex for tillverk-
ningsindustrin under de senaste fyra manaderna t.o.m. juni
legat pa vdrden under 50, dvs. griansen for 6kande aktivi-
tet. Vidare 6kade de amerikanska hushallens ekonomiska
tillforsikt endast svagt i maj och var oférandrad i juni efter
den snabba aterhdmtning som skedde i april i samband med
krigsslutet. Inom euroomradet har knappt nagon forbéttring
alls kunnat konstateras de senaste manaderna t.o.m. juni i
hushallens tidigare mycket svaga ekonomiska tillforsikt.

Utvecklingen av rdoljepriset tycks hittills heller inte ha levt
upp till forvantningarna. Tidigare under varen berdknades

pa manga hall - bl.a. med utgangspunkt i erfarenheterna
fran Kuwaitkriget — att raoljepriset till borjan pd sommaren
skulle ha fallit ned mot den nedre prisgransen for OPECs
malintervall pa 22-28 dollar per fat. Till att borja med foll
ocksa priset snabbt fran ca 33 till ca 24 dollar, men har suc-
cessivt aterhdmtat sig och passerade i borjan pa juli den 6vre
gransen pa 28 dollar.

Till det mer positiva i den internationella ekonomiska bilden
hor utvecklingen pa finansmarknaderna dar aktiekurerna
stigit rejalt i ar samtidigt som rantorna sjunkit. En bakgrund
till nedgangen i den internationella rantenivan ar att oron
for inflationen snarare vants till oro fér deflation. Produ-
centpriserna har det senaste aret varit stabila och 6kat med
ca 1 procent i industrildnderna, métt 6ver tolv manader,
men for konsumentpriserna marks en tydligare ddmpning i
okningstakten. | maj hade konsumentpriserna ékat med 1,8
procent i EU och med 2,1 procent i USA, en nedgang fran
2,3 respektive 3,0 procent i februari. OECD raknar i sin var-
prognos med en ytterligare svag dimpning i inflationstakten
infor ndsta ar.

Den amerikanska ekonomin som normalt fungerar som
draglok i den globala ekonomin tycks ha tappat nagot av
farten sedan i hostas. Den ddmpade BNP-tillvaxten upp-
gick till mattliga 1,4 procent under bade fjarde och forsta
kvartalet, sdsongrensat och matt i arstakt. Saval hushall

som foretag tycks ha varit avvaktande i sitt ekonomiska
agerande. Forsdljningen av kapitalvaror har minskat de tva
senaste kvartalen och de fasta bruttoinvesteringarna, utanfor
bostadssektorn, foll ater forsta kvartalet, med 4,4 procent,
efter den forsta uppgangen pa lange i slutet pa forra aret.
Dessutom dr industrikonjunkturen fortsatt svag med fallande
industriproduktion de senaste manaderna t.o.m. maj.



Viss aterhamtning pa aktiemarknaden

Efter det att kurserna pa Stockholmsbérsen under varen
bottnat den 12 mars, ca en vecka fore Irakkrigets utbrott,
har aktiemarknaden karaktdriserats av en viss aterhdmtning.
Kurserna lag i slutet av juni pa en niva som var omkring 7
procent dver nivan vid arsskiftet och omkring 30 procent
over bottennivan fran i hostas. Fallet pa Stockholmsborsen
fran 6 mars 2000, ndr kurserna nadde all time high, till den
9 oktober i fjol ndr de var som lagst, dr det kraftigaste under
efterkrigstiden och kan ocksa val jamforas med borskra-
schen 1929. Enligt Affarsvérldens generalindex uppgick
fallet under perioden till 69 procent.

Kursutvecklingen pa nagra aktieborser
Index januari 1999=100. Slutet av respektive manad
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Medan kurserna i Stockholm stigit 7 procent sedan arsskiftet
steg kurserna i New York enligt det breda Standard & Poor
500 med drygt 10 procent och enligt det tekniktunga Nas-
dagq Composite Index med drygt 20 procent. Av den starka
utvecklingen pa Nasdag-borsen foljer att IT- och telekomak-
tier utvecklats mycket bra under innevarande ar. Detta galler
aven for Stockholmsborsen, dar telekombranschen 6kade
omkring 13 procent fran arsskiftet till slutet av juni och IT-
konsulterna drygt 30 procent. Senvaren och forsommaren
har annars karaktdriserats av ett kraftigt rally i bioteknikak-
tier, dar kurserna for nagra bolag har mangdubblats sedan
arsskiftet.

Sjunkande rantor

Tremanadersrantan i USA har det senaste aret, i takt med att
pessimismen om den amerikanska konjunkturen har tilltagit,
fallit till historiskt sett rekordlaga nivaer och dr nu nere
under en procent. Aven EMU-réntan och den svenska tre-
manadersrantan har efter hand fallit i linje med detta. Den
svenska rantan ldg den 30 juni pa 2,76 procent, att jdmfdra
med EMU-rdntan 2,05 procent.

Den amerikanska centralbanken har sénkt styrrdntan i olika
etapper och sinkte den 25 juni till 1,00 procent. Aven den

svenska styrrdntan sanktes senast den 11 juni till 3 procent,
vilket dock fortfarande &r en procentenhet hogre an EMU-
rantan. Den tidigare oron for att inflationen skulle ta fart har
efter hand avtagit. Internationellt har vissa farhagor i stallet
uttryckts for att deflationistiska tendenser ska fa genomslag i
varldsekonomin, vilket efter hand har gett upphov till denna
rantesdnkningsvdg.

Kort och lang ranta for Sverige
Procent. Manadsgenomsnitt
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Aven de l&nga svenska rintorna har varit fallande sedan
forsta halvan av 2002, i enlighet med lagre inflationsfor-
vantningar. Det blev dock ett kortvarigt ryck uppat nér
konsumentpriserna i Sverige i borjan av dret visade starka
tendenser att rusa i héjden. Inflationstakten enligt KPI i
Sverige som i december 1ag pa 2,3 procent hade i februari
stigit tva manader i foljd till 3,4 procent, men hade i maj
ater sjunkit, till 1,9 procent. Den underliggande inflationen
enligt UND1X lag i maj pa 2,0 procent.

Fallande dollar

Dollarn har sedan bérjan av forra aret fallit mycket kraftigt.
Orsaken till detta kan sokas i bl.a. det amerikanska bytes-
balansunderskottet och att detta, i ett lage ndr aktiekurserna
fallit, inte kompenserats av infléden till den amerikanska
kapitalmarknaden. Som allra starkast gentemot kronan var
dollarn i mitten av 2001 - den 11 juni noterades den 11,02
kronor. Darefter har den fallit till som lagst 7,66 den 16 juni.
Kronan har darefter ater forsvagats mot dollarn. Samtidigt
har euron under det senaste dret legat pa en relativt konstant
niva och den noterades den 30 juni till 9,18 kronor.

Dollarfallet kan medféra problem for de delar av den svens-
ka industrin - bl.a. massaindustrin och fordonsindustrin
—som har sina intdkter huvudsakligen i dollar och ddrmed
far se intakterna krympa i takt med den allt svagare dollarn.
Det har ocksa fatt synbara effekter pa landférdelningen av
de svenska exportintdkterna, raknat i I6pande priser. For
USA, som tidigare 6kade sin andel av den svenska expor-



ten, har andelen sedan varen 2002 aterigen borjat minska i
relativt snabb takt. | takt med att d&ven pundet har blivit allt
billigare i férhallande till kronan har ocksé Storbritanniens
andel av det svenska exportvardet minskat, dven om det i
detta fall skett en viss aterhdmtning under forsta kvartalet i
ar.

Kronan har som synes starkts avsevdrt mot dollarn och pun-
det sedan 2001, medan eurokursen hallit sig jamforelsevis
stabil.

Valutakurser
Manadsgenomsnitt. Kronkurs i férhallande till
respektive valuta
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Hushallens konsumtion

Olika signaler om hushallens konsumtion
Efter de starka okningstalen 1998-2000 (3-5 % per r) har
konsumtionen mattats av de senaste aren. Trots sma positiva
signaler under 2002 befarades en ganska dampad utveck-
ling av hushallens konsumtion i borjan av det hér aret. En
svagare arbetsmarknad, det djupa och langdragna borsfal-
let, hojda skatter och hindelserna i omvarlden dr faktorer
som forvantades gora hushallen forsiktigare med inkop till
forman for ett 6kat sparande.

Nationalrdkenskaperna for forsta kvartalet 2003 visar dock
pd en ovantat stark utveckling av hushallens konsumtion.
Jamfort med forsta kvartalet 2002 dr 6kningen i fasta priser
1,8 procent. Eftersom hushallens konsumtion svarar for
ndra halften av BNP bidrar den signifikant till den totala
tillvaxten under forsta kvartalet, med 0,9 procentenheter
av BNP-tillvaxten som uppgick till 2,2 procent jamfért med
motsvarande kvartal 2002. Bland det som 6kat under forsta
kvartalet ar kop av nya bilar och 6kade utgifter for energi.
Detaljhandelsindex visar pa 6kningar av sarskilt elektro-
nikvaror (+ 15 %) och sport-fritid (+9 %) medan bl.a. jarn-,
bygg och farghandel visar en negativ utveckling, jamfort
med motsvarande kvartal forra dret.

Ar de ovintat starka siffrorna for forsta kvartalet en indika-
tion pa att efterfragan haller pa att vanda uppat? Vad som
talar for detta dr att aprilsiffrorna for detaljhandelsforsalj-
ningen &r starkt positiva och att dven maj visar en stabil

om dn avvaktande utveckling. Hushallen blir ocksa alltmer
optimistiska om den egna ekonomins utveckling enligt Kon-
junkturinstitutets junimdtning av hushallens forvantningar.
Hushallens fortroendeindikator, CCl steg for fjarde manaden
i rad. Dock finns skal att tolka siffrorna for forsta kvartalet

med viss forsiktighet. Kalenderkorrigeringar for paskens
forlaggning och det kraftiga dollarfallet gor det t.ex. sarskilt
svart att skilja pris- fran volymeffekter under forsta kvartalet.
Dessutom visar arbetslosheten en uppgang hittills i ar, vilket
brukar dimpa hushallens konsumtion om tendensen fortsat-
ter. Sysselsdttningen totalt borjade minska fran arsskiftet
och varslen 6kade ytterligare under de féljande manaderna
jamfort med motsvarande period 2002, bade inom industrin
och inom tjdnstesektorn. Samtidigt steg den 6ppna arbets-
I6sheten till 4,6 procent av arbetskraften i mars. Okningen
beror, férutom pd nedgdngen i sysselsdttningen, pa att anta-
let personer i arbetsmarknadspolitiska atgarder minskade.

Jamfors konsumtionen med foregaende kvartal framtra-

der en bild med avsevart svagare utveckling under forsta
kvartalet. Sdsongsrensat blev 6kningen endast 0,3 procent
mellan fjarde kvartalet 2002 och arets férsta kvartal. Den
sasongrensade serien dver detaljhandelns utveckling visar
en ryckig utveckling hittills i ar — upp i januari, oférandrat

i februari, ned nagot i mars, kraftigt uppat i april och nedat
i maj. Det ar framfor allt dagligvaruhandeln som varierar,
medan sallankdpsvarorna visar en stabil utveckling, forutom
okningen i april. Den svaga utvecklingen av konsumtionen
ligger mer i linje med radande svenska och internationella
konjunkturbedémningar, bland andra centralbankernas,
som resulterat i upprepade rantesdnkningar for att stimulera
konsumtion och investeringar.

En annan tveksamhet uppkommer om man relaterar
konsumtionsutvecklingen till utvecklingen av hushallens
inkomster, dvs. hur hushallen finansierar sina utgifter. Kon-
sumtionen maste finansieras och dd star tre olika finansie-
ringskallor till buds. For det forsta, de disponibla inkomster-



na, for det andra, i vilken grad man férandrar sitt sparande
och sin upplaning och for det tredje eventuella realiserade
kapitalvinster'.

Utveckling av vissa konsumtionsutgifter
Forsta kvartalet 2002 och 2003, arstakt, procent
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Hushallens disponibla inkomster utvecklades positivt under
2002. Forra arets 6kning med 4,7 procent férklaras av
okade I6ner, sdnkta skatter, tak for dagisavgifter m.m.

Anda var konsumtionsékningen mattlig under 2002, vilket
resulterade i ett hogt sparande (sparkvoten steg till 8,2 %,
fran att ha legat pa 2-5 % de fem ndrmast foregdende aren).
En forklaring till konsumtionsokningen forsta kvartalet i

ar skulle kunna vara att hushallen finansierade sin 6kade
konsumtion med det sparande som ackumulerades under
2002. Det borde da ge utslag i ett minskat sparande under
forsta kvartalet.

NR gor inga kvartalsberdkningar av disponibel inkomst,
annat dn i efterskott per halvar (beroende pa bristfalligt
statistikunderlag). Uppgifter for forsta halvaret, med upp-
delning pa férsta och andra kvartalet, kommer i samband
med kvartalsberdkningarna for andra kvartalet. Det innebar
ocksa att det inte finns siffror Gver sparandet beraknat som
inkomst minus konsumtion for forsta kvartalet. For att fa

en uppfattning om den aktuella sparandeutvecklingen far
vi ga till den finansiella berakningen av sparandet, dvs. till
Finansrakenskaperna/Sparbarometern?.

Denna statistik ger dock inget stod for hypotesen att hushal-
len skulle ha vésentligt minskat sitt sparande under férsta
kvartalet for att finansiera en 6kad konsumtion. Det finan-
siella sparandet under forsta kvartalet var till och med hogre
an motsvarande kvartal 2002 (18 respektive drygt 13 mdkr).
Okningarna ligger framfér allt pa rantebirande placeringar
medan aktierelaterat sparande minskar. Hushallens bo-
stadslan visade en fortsatt uppatgaende trend under forsta
kvartalet.

Ett problem i sammanhanget ar att skillnaden mellan
national- och finansrakenskapernas varden ver hushalls-
sparandet var sarskilt stor dr 2002. Efter gransknings- och
avstimningsarbete av prelimindra siffror kvarstar en oférkla-
rad differens pa 37 miljarder kronor (finansrdkenskapernas
siffra dr den lagre och skulle implicera en sparkvot pa ca

6 %). Det gér inte att sdga vilket varde som dr mest tillforlit-
ligt. Erfarenhetsmdssigt brukar finansrakenskapernas siffra
sta sig battre efter gangse revideringar, men nationalrdken-
skapernas vdrde passar béttre in i sparbalansen ar 2002

for den 6vriga ekonomin (offentliga sektorn, féretagen och
bytesbalanssaldot). Finansrakenskapernas lagre hushalls-
sparande skulle t.ex. innebdra att féretagssparandet (som &r
residualberdknat) skulle visa ett varde som skulle vara alltfor
positivt for att rimligt avspegla vinster och investeringar i
naringslivet under 2002.

Om det dnda i de definitiva berakningarna skulle visa sig att
finansrakenskaperna ger en rimlig bild av hushallssparan-
det 2002 skulle det indikera att hushéllens konsumtion &r
underskattad fér 2002. Den redovisade 6kningen for forsta
kvartalet 2003 skulle da foljaktligen vara 6verskattad. Det
handlar om férhallandevis sméd belopp. Exempelvis skulle
en upprevidering av hushallens konsumtion forsta kvartalet
2002 i storleksordningen 5 miljarder kronor radera ut en
stor del av konsumtionsuppgdngen for hushallen pd +1,8
procent forsta kvartalet i dr. Det skulle ocksa innebdra att
bidraget till BNP-tillvaxten med 0,9 procentenheter skulle
mer dn halveras.

Perspektiv pa hushallens konsumtion
Hushallens konsumtionsutgifter uppgar till 1 100 miljarder
kronor (ar 2002), motsvarande knappt halva vardet av BNP.
Den enskilt storsta posten i den privata konsumtionen ar
nyttjandevardet av smahus och fritidshus — ett fiktivt varde’
i nationalrdkenskaperna som ska motsvara “hyresvardet”

i smahus och fritidshus. Nast storst dr livsmedelskonsum-
tionen inkl alkohol och darefter kommer varor och tjanster
inom rekreation och kultur. De storsta 6kningarna sedan
1993 (for konsumtionsposter 6ver 10 mdkr) noteras inte
ovantat for finansiella tjdnster, utlandsresor och teletjanster
(mobiltelefoner, Internet, mm). Aven kép av nya bilar samt
sport- och rekreationstjdnster visar hoga 6kningstal. Hushal-
len spenderar allt mindre pa sprit, tobak och kott. Ddremot
har konsumtionen av vin ékat markant.

" Kapitalvinster rdknas inte som inkomst i nationalrdkenskaperna men
de ar likval monetara och kan i likhet med andra inkomster anvandas
for att kopa varor och tjidnster. Hushallen kan alltsa konsumera utan att
ha nagra registrerade disponibla inkomster, vilket allt annat lika, minskar
sparkvoten, dvs. sparandet som andel av disponibel inkomst i national-
rakenskaperna.

2| finansrakenskaperna berdknas det finansiella sparandet som skillna-
den mellan transaktioner i finansiella tillgangar och skulder. Sparbaro-
metern ger en prelimindr kalkyl av hushallens finansiella sparande inom
fem till sex veckor efter kvartalsskiftet. Sparbarometern publiceras av
Finansinspektionen, www.fi.se men sammanstalls av SCB.

3 Hushallen ar bade producenter och konsumenter av imputerade,
fiktiva bostadstjanster. Det innebar att hushallssparandet inte paverkas.



Hushallens konsumtionsutgifter efter ndamal
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Hur paverkas konsumtionen av de senaste
arens borsnedgang?

Hushallens mer ddmpade konsumtion de senaste aren kan
sdttas i samband med det kraftiga formégenhetsfallet. Under
de senaste tre dren (mars 2000-mars 2003) har finansiella
formoégenhetsvarden pa ca 630 miljarder kr gatt upp i rok

i hushallens balansrakning. Hushallens totala finansiella
formoégenhet har minskat med 25 procent. Det handlar om
borsaktier, aktiefonder, forsdkringskapital, personaloptioner
och pensionskapital och motsvarar ganska exakt ett halvt
ars disponibla inkomster (ar 2002) for hushallen. Aven

om forlusterna, liksom formégenheterna dr mycket skevt
fordelade borde den utdragna borskraschen haft en bety-
dande ddmpande inverkan pa hushallens konsumtionsvilja
de senaste aren. Den andra sidan av bérsnedgéngen &r den
realekonomiska utvecklingen i naringslivet med foretags-
nedldggningar, IT-kollapsen, utflyttningar av verksamheter
till utlandet och allmant kédrva ekonomiska villkor f6r de an-
stallda, vilket ytterligare (utover rollen som aktiedgare) kan
ha ddmpat konsumtionsviljan hos de svenska hushallen.

Reavinstparadoxen

Att hushallens konsumtion inte utvecklats i takt med inkom-
sterna under 2002 (enligt gdngse monster) forklaras delvis
av de senaste drens borsras. Tidigare ar gjorde hushéllen
reavinster vid forsdljning av aktier och fondandelar. Dessa
vinster raknas inte som inkomst i NR. Daremot ar skatten pa
de realiserade vinsterna en utgift for hushallen. Den sam-
mantagna effekten av att hushéllen gjorde reavinster vid
aktieforsaljningar blev alltsa att de disponibla inkomsterna
sjonk. Anvédndes vinsterna for privat konsumtion accentu-
erades effekten pa hushallssparandet ytterligare.

Under 2002 gillde det omvénda forhallandet. Da minskade
reavinsterna och reavinstskatten. Detta gav en 6kning av
inkomsterna och sparandet jamfért med tidigare period.

Sammantaget bor detta ha en ddmpande effekt pa den
privata konsumtionen, jamfort med andra inkomstforstark-
ningar, eftersom det blir ett lagre “inkomsttillskott” genom
ldgre reavinster samtidigt som den uteblivna reavinstskatten
formodligen inte uppfattas som en 6kning av hushallets dis-
ponibla inkomst och ddrmed inte heller paverkar hushéllens
konsumtionsbendgenhet.

Hotar hushallens stigande skulder att dimpa
konsumtionen framédver?

De svenska hushallens skulder fortsatter att stiga kraftigt.
Hushallen lanar pengar framst i bostadsinstitut, men dven
av andra aktorer for att finansiera bostadskop, andra typer
av investeringar och konsumtion. Fragan r hur den 6kande
skuldbordan kan tdnkas paverka hushallens konsumtionsbe-
teende?

Man maste nog borja med att konstatera att det inte framst

ar nivan pa skuldboérdan som paverkar hushallens konsum-
tion. Det dr snarare de utgifter man har for sin skuldsattning
och dven vardet pa de underliggande sékerheterna som har
betydelse. Dessutom kan skulden i férhallande till den dis-

ponibla inkomsten pa ett psykologiskt plan tankas paverka

hushallens bendgenhet att konsumera.

Mellan 1996 och 2003 6kade hushallens skulder fran 830
till 1 360 miljarder kronor, eller en 6kning med drygt 60
procent. Trots detta ar hushallens rédnteutgifter fortfarande
lagre an 1996. Till f6ljd av det fordndrade rénteldget var
hushallens totala ranteutgifter ca 85 miljarder kronor pa
arsbasis under forsta kvartalet 2003. Detta kan jamforas
med 96 miljarder motsvarande kvartal 1996. For en jamf6-
relse Gver tiden, se nedan. Detta innebdr alltsd att den hogre
skuldsattningen i dagslaget inte via ranteutgifterna verkar
ddmpande pa konsumtionen. Ddremot ger troligen de 6ka-
de skulderna per automatik stérre bruttoamorteringar, vilket
paverkar hushallens likviditet. | USA, dar hushallens skulder
okat kraftigt pa senare ar kan man se ett liknande monster.
Trots den kraftiga okningen av skulderna betalar hushallen

i dagslaget ca 14 procent av den disponibla inkomsten for
sina skulder (rdnta plus amortering) och detta dr pd samma
niva som i mitten av 1980-talet. Detta gynnsamma ldge har
stimulerat hushdllen till att oka andelen bostadslan.

Hushallens totala skulder och réntekostnader
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Hushallens sparkvot och totala skulder/
disponibel inkomst
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Liksom i USA @r en stor del av de svenska hushallens lan
upptagna med hus och bostadsratter som sakerhet. D4 pri-
serna for dessa tillgangar ckat kraftigt pa senare ar har bade
utrymmet for och behovet av lan 6kat, vilket har paverkat
nivan pa skulderna. | USA har det dessutom visat sig att

hushallen 6kat beldningen pa befintliga tillgangar for att
finansiera konsumtion.

Pa senare ar har hushallens disponibla inkomst stigit i rask
takt (med drygt 3 % i genomsnitt de senaste fem dren), men
detta har inte rackt for att “balansera” 6kningen i skulderna.
Detta kan man se genom att studera kvoten mellan totala
skulder och disponibel inkomst i vidstaende diagram. Sa
sent som 1998 kunde en genomsnittlig arslon anvandas for
att amortera av hela skulden, dvs. skuldkvoten var 1, men
nu har den alltsd stigit till ndrmare 1,2. Som jamforelse kan
namnas att den 1989 var 1,36 for att sedan falla till 0,92

ar 1994. | samma figur aterfinns ocksd hushallens sparkvot
enligt Nationalrdkenskaperna. Av den kan man utldsa att
samtidigt som skulderna 6kat har dven sparandet okat, dvs
att hushdllen konsumerat en mindre del av sin inkomst
medan de sparat en storre andel i reala och finansiella till-
gangar. Det 6kade sparandet och dkningen av skulderna har
alltsa anvants till reala och finansiella investeringar, vilket
skett pa bekostnad av konsumtion. Man kan med andra ord
inte av det dra slutsatsen att skulderna i sig ddmpat konsum-
tionen utan det dr mer troligt att det dr investeringar (reala
och finansiella) som gett den 6kade sparkvoten.

Offentlig konsumtion

Battre utveckling én vantat

De offentliga konsumtionsutgifterna 6kade totalt med 1,3
procent forsta kvartalet jamfort med samma period 2002.
Den statliga konsumtionen steg med 1,9 procent. Sarskilt
kan ndmnas de statliga utgifterna for direktkonsumtion’
som Okade kraftigt, med 12 procent. | direktkonsumtionen
ingar bl.a. bidrag till kostnader for privattandldkare som
okade med ca 20 procent, vilket berodde pa hogkostnads-
skyddet for dldre som inférdes vid halvérsskiftet 2002. Den
kommunala konsumtionen vaxte med 1,1 procent. Primar-
kommunernas konsumtion 6kade med 0,9 procent. Aven
har marks en 6kning av direktkonsumtionen (med 6,0 %),
vilket delvis beror pa att det blivit allt vanligare med privata
alternativ inom skola, barn- och dldreomsorg. Landstingens
konsumtion 6kade med 2,3 procent, ocksa for landstingen
okade direktkonsumtionen, och ndgot mer an 6vriga kon-
sumtionsutgifter.

Aven den offentliga konsumtionen ékade allts forhdllan-
devis mycket, med 1,3 procent under forsta kvartalet och
bidrog till BNP-tillvixten med 0,4 procentenheter. Efter
den kraftiga 6kningen under 2002 med 2,1 procent fanns
férvantningar om en ordentlig avmattning ar 2003, men
uppenbarligen har det alltmer anstrangda finansiella laget
hos stat och kommun med ldgre skatteintakter och hogre
kostnader for sjukfranvaro m.m. d@nnu inte fatt genomslag i
utvecklingen av den offentliga konsumtionen under férsta
kvartalet.

Perspektiv pa offentlig konsumtion
Begreppet offentlig konsumtion kan felaktigt leda tanken

till att det ar den offentliga sektorn som konsumerar de
tjidnster den sjalv producerar. | sjdlva verket ar den offent-
liga konsumtionen i allt vasentligt tjanster som allmanhe-
ten konsumerar/utnyttjar — skillnaden r den att offentlig
konsumtion &r finansierad via skatter och avgifter. Utbud av
offentliga tjdnster styrs saledes inte primdrt av individernas
efterfragan utan ar foljden av politiska beslut. Eftersom de
svenska nationalrdkenskaperna gor antagandet att produk-
tivitetsutvecklingen i den offentliga sektorn &r noll och att
man inte gor nagra vinster pa sin verksamhet sa uppgar
produktionen av offentliga tjanster alltid till samma belopp
som konsumtionen (vérdet av tjdnsterna). Lonerna (inkI
kollektiva avgifter) svarar for en stor, men dnda inte helt
dominerande del av den offentliga konsumtionen (57 %).
Andra stora poster ar avskrivningar och offentliga inkop for
direktkonsumtion (marknadsproducerade varor direktlevere-
rade till hushall, t.ex. lakemedelsférmaner, arbetsmarknads-
utbildning och allman réttshjalp).

Kommunerna (inkl landstingen) svarar for drygt 70 procent
av den totala offentliga konsumtionen. Resten &r statlig
konsumtion och en marginell del administration av social-
forsakringssystemen. Eftersom [6nerna dr den dominerande
kostnadsposten i den offentliga sektorn blir utvecklingen av
anstdllda och I6ner i hog grad styrande for den offentliga
konsumtionens bidrag till BNP.

" Direktkonsumtion r den offentliga sektorns kop av varor och tidnster,
som producerats av marknadsproducenter och som levererats till hus-
hallen utan vidare bearbetning. Som exempel kan ndmnas primarkom-
munernas kop av skol- och omsorgsplatser, samt landstingens finansie-
ring av likemedel.



Offentliga finanser

Kraftig forsvagning

De offentliga finanserna forsvagades kraftigt under forsta
kvartalet i ar jamfért med motsvarande kvartal 2002. Enligt
SCB:s finansrakenskaper minskade dverskottet i den offentli-
ga sektorn med hela 36 miljarder kronor. Hela férsamringen
ligger i staten som redovisade ett underskott pa 20 miljarder
forsta kvartalet. Det dr forsta gangen sedan 1996 som staten
gick med underskott ett forsta kvartal. Statsskulden steg med
16 miljarder kronor forsta kvartalet, vilket kan jamforas med
en nettoamortering pa 38 miljarder motsvarande kvartal
2002.

Perspektiv pa offentliga finanser

Medan kommunerna och landstingen dominerar den of-
fentliga verksamheten nar det galler produktion och sys-
selsdttning, giller det omvanda for de offentliga finanserna.
Staten och socialforsakringssektorn dr de storsta aktorerna.
Av finansiella tillgangar pa knappt 1 700 miljarder kr svarar
staten och socialforsdkringssektorn for 50 respektive 34 pro-
cent medan statens skuld utgor 84 procent av den totala
offentliga skulden. Kommunsektorns andel &r 15 procent av
saval tillgangar som skulder.

Numera har begreppen finansiellt sparande och konsoli-
derad bruttoskuld etablerats som centrala, internationellt
jamforbara matt pa de offentliga finanserna.

Det finansiella sparandet for den offentliga sektorn i Sverige
har uppvisat en berg- och dalbana som saknar motstycke
hos andra EU-lander. Detta beror pa tva saker. Den offent-
liga sektorn dr storre i Sverige dn i andra lander och de s.k.
automatiska stabilisatorerna har varit sarskilt kraftfulla. Det
innebdr att skatteuttag minskar och offentliga transfereringar
okar ndr konjunkturen viker och att det motsatta intraffar nar
aktiviteten i ekonomin 6kar. Men det finns ocksé en baksi-
da. Samtidigt som de automatiska stabilisatorerna jamnar ut
konjunktursvdngningarna sa blir effekterna pa de offentliga
finanserna den rakt motsatta. Minskade skatteintakter och
okade utgifter for bl.a. arbetslGshetsstdd, forsamrar saledes
det finansiella sparandet.

Ar 1993 var underskottet i de offentliga finanserna rekord-
stort, knappt 12 procent av BNP. Det var mest en foljd av
finanskrisen ddr kostnaderna for bankstodet hart belastade

de offentliga finanserna. | och med EU-medlemskapet och
dérefter EDP'-processen blev fokuseringen pa framfor allt det
finansiella sparandet och den konsoliderade offentliga brut-
toskulden alltmer tydlig. Regeringen har dérefter kompletterat
konvergenskraven fér EMU med den hoga nationella malsatt-
ningen att Gverskottet i de offentliga finanserna skall uppga till
minst 2 procent 6ver en konjunkturcykel. Detta i kombination
med utgiftstak for staten, bor medféra att svingningarna i det
finansiella sparandet blir ldgre. Samtidigt férsvagas effekten av
de automatiska stabilisatorerna, dvs. det blir inte samma kraft-
fulla genomslag pa hushallens och ndringslivets efterfragan.

Finansiellt sparande - offentlig sektor
Procent av BNP, 1970-2002
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Aven skulden visar en utveckling som avspeglar utveckling-
en av de offentliga finanserna. Skulden kan dock férdndras
av andra skdl an finansiella 6ver- och underskott. Férand-
ringar i konsolidering, t.ex. om AP-fonden fordndrar inneha-
ven av statspapper eller vixelkursférandringar &r exempel
pa sadana faktorer.

Konsoliderad offentlig bruttoskuld
Procent av BNP, 1980-2002
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" Excessive deficit procedure, dvs. regelverk och procedur for rapporte-
ring och bedémning av data for konvergenskriterier och stabilitetspakt
for EMU.
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Forsvagningen av de offentliga finanserna ar inte unikt

for Sverige. De prognoser som gors i samband med EDP-
rapporteringen pekar pa att endast tre lander (varav ett

ar Sverige) kommer att redovisa 6verskott i ar. Tre lander,
Tyskland, Frankrike och Portugal, riskerar att 6verskrida den
tillatna treprocentsgransen. Som jamforelse kan namnas att
USA och Japan berdknas fa annu mycket hégre underskott.

Finansiellt sparande. Offentlig sektor
Prognos 2003, procent av BNP

EMU-krav
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Fasta bruttoinvesteringar

Fortsatt dampad investeringstakt

Den svaga investeringskonjunkturen har varit ett utmarkan-
de drag i den ekonomiska bilden fér Sverige alltsedan den
senaste nedgangen i ekonomin inleddes i slutet av ar 2000.
Efter en avmattning under ar 2000 skedde en forsta minsk-
ning i de fasta bruttoinvesteringarna under andra kvartalet
2001. Dérefter har investeringarna fortsatt att minska stadigt
fram t.o.m. fjarde kvartalet i fjol, med sammanlagt 5,1
procent. En vandning kom vid det senaste arsskiftet, med
en uppgang i de fasta bruttoinvesteringarna under forsta
kvartalet i ar med 0,6 procent sdsongrensat och jamfért med
fiarde kvartalet.

Bruttoinvesteringarnas andel av BNP
Procent
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Trots forbdttringen var de fasta bruttoinvesteringarna under
forsta kvartalet 0,7 procent lagre @n forsta kvartalet i fjol.
Den lange svaga utvecklingen av investeringarna tar sig
ocksa uttryck i en mycket |ag investeringskvot i ekonomin,
dvs. bruttoinvesteringarnas andel av BNP. Investeringskvoten
hade forsta kvartalet i ar fallit till 17 procent jamfort med
18,5 procent under hogkonjunkturaret 2000.
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Aven om investeringsutfallet for forsta kvartalet var positivt
raknar flertalet prognosmakare, bl.a. Konjunkturinstitutet,
(KI), inte med nagon uppgang i investeringarna for helaret
2003. Kl réknar i sin juniprognos med att de fasta bruttoin-
vesteringarna kommer att fortsatta falla tillbaka i ar, med 1,5
procent, dven fast de rdknar med en vandning mot 6kande
investeringar mot slutet av innevarande ar.

Tudelad investeringsbild

Forklaringen till den svaga investeringsutvecklingen de

tva senaste dren ar nedgangen inom ndringslivet, medan
bostadsinvesteringarna och myndigheternas investeringar
steg under hela perioden. Monstret — med en tudelad inves-
teringshild — bestod under forsta kvartalet i ar. Nedgangen

i ndringslivets investeringar fortsatte, nu med en minskning
pa 1,5 procent jamfort med forsta kvartalet 2002. Den of-
fentliga sektorn drog i stéllet upp sina investeringar under
perioden med 3,6 procent.

Bilden ar dock splittrad dven hér. Medan de kommunala
investeringarna under forsta kvartalet minskade for forsta
gangen sedan slutet pa ar 2000, med 7,2 procent, 6kade de
statliga myndigheterna sina investeringar kraftigt med hela
15,5 procent. Det innebdr att den uppatgaende trenden fran
i fjol fortsatte inom den statliga sektorn. De statliga infra-
strukturinvesteringarna drogs upp kraftigt forra aret och i ar
raknar regeringen med fortsatta investeringsdkningar, om dn
inte lika kraftiga som forra dret. Saval jarnvédgs- som végin-
vesteringarna har stigit avsevart.

Fallande industriinvesteringar

Den lagre investeringsnivan inom ndringslivet beror till stor
del pa en fortsatt kraftig minskning av de tungt vdgande
industriinvesteringarna, som forsta kvartalet gick ned med
6,4 procent jdmfort med motsvarande kvartal 2002. Indu-



striinvesteringarna har darmed fallit — matt dver fyra kvartal
— under tre drs tid.

Om kapacitetsutnyttjandet i industriforetagen — som 6kat
stadigt de fyra senaste kvartalen — fortstter att stiga skulle
det tala for att maskininvesteringarna snart borde vanda
upp. Investeringsenkaten fran i maj visade dessutom att in-
dustriforetagen planerar att dra upp sina investeringar under
andra halvdret i dr. Det berdknas enligt Investeringsenkaten
leda till en svag 6kning av industrins investeringar med ca 2
procent for helaret 2003.

En annan investeringsinriktad bransch som i ar verkat ned-
dragande pa ndringslivets investeringar dr fastighetsforvalt-
ning. Efter en mycket positiv utveckling under drygt fyra ars
tid foll hdr investeringarna kraftigt under forsta kvartalet,
med hela 13,8 procent, jamfdrt med motsvarande kvartal
2002. Inom flera andra viktiga sektorer inom naringsli-

vet, som minskade sina investeringar i fjol har i stéllet en
pdtaglig aterhamtning skett i ar. Till exempel 6kade investe-
ringarna under forsta kvartalet for transportsektorn med 12
procent, for parti- och detaljhandeln med 5,1 procent och
for féretagstjdnster med 3,3 procent.

Bostadsinvesteringarna minskade

Sett till typen av investeringar’) ar det endast investeringar i
transportmedel som 6kat forsta kvartalet och dartill kraftigt,
med 10,6 procent. Det innebdr en klar aterhdmtning efter
de tva senaste arens investeringsnedgdng pa totalt narmare
15 procent.

En rakt motsatt utveckling stod bostadsinvesteringarna for.
Efter en stadig uppgang under drygt fyra ars tid minskade
det totala bostadsbyggandet for forsta gangen kraftigt under
forsta kvartalet, med 7,2 procent. Det var byggnationen av
flerbostadshus som minskade med ca 15 procent, som stod
for hela nedgangen. Sméahusbyggandet steg samtidigt med

ca 4 procent. Av betydelse for den framtida utvecklingen

av bostadsbyggandet dr att beviljade bygglov for bosta-

der — matt efter bruttoarea — 6kade markant, med 6ver 50
procent, under forsta kvartalet i ar, efter en tidigare nedgang
under ett och ett halvt ars tid.

Beviljade bygglov, bruttoarea
Totalt alla byggnader. Férdndring fran motsvarande
kvartal féregaende ar. Procent

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Data t.o.m. férsta kvartalet 2003

Byggandet av 6vriga byggnader och anlaggningar — som sva-
rar for mer dn dubbelt sa stort vdrde som bostadsbyggandet

i ekonomin - 6kade i stallet marginellt under perioden med
0,3 procent. Den fortsatta minskningen av maskininveste-
ringarna under forsta kvartalet pa 1,7 procent — kopplad till
den svaga investeringskonjunkturen inom industrin — innebar
dnda en avtagande minskningstakt jamfort med 2002.

') Nationalrakenskaperna delar dven in investeringar efter typ av
investering, dvs. investeringar i jord- och skogsbruk och fiskeprodukter,
i transportmedel, i bostdder, i 6vriga byggnader och anliaggningar samt i
oOvriga investeringar.

Lagerinvesteringar

Lagerinvesteringarna drog upp BNP-tillvax-
ten

Under de senaste tva aren har férandringen av foretagens
lager haft stor inverkan pa den cykliska utvecklingen och
tillvaxten i den svenska ekonomin. Under denna period har
ocksa ett snabbt och kraftigt omslag i lagercykeln dgt rum.
Fran det att lagren — till en bérjan — under den senaste kon-
junkturnedgangen och vid inledningen av aterhdmtningen i
ekonomin, genom en lageravveckling, verkat neddragande
pa den ekonomiska aktiviteten, har lagren de senaste tre
kvartalen — genom en lageruppbyggnad - givit ett betydan-
de positivt bidrag till BNP-tillvéxten.

Lagerinvesteringarnas bidrag till BNP-tillvaxten
Jamférelse med motsvarande kvartal
féregaende ar. Procentenheter

2001 2002 2003
Data t.o.m. férsta kvartalet 2003



Den uppétriktade trenden for lagerinvesteringarna fortsatte
salunda under forsta kvartalet i ar — om an i avtagande takt
—och ldmnade ett positivt bidrag med 0,7 procentenheter
till 6kningen av BNP pd 2,2 procent, jamfort med forsta
kvartalet 2002. Det kan jamforas med fjdrde kvartalet i

fjol da lagrens positiva effekt pa den totala produktionen
var hela 1,4 procentenheter och dirmed var storre dn hela
BNP-tillvixten som da uppgick till 1,3 procent.

Uppbyggnaden av lagren under forsta kvartalet skedde inom
bade handeln och - liksom i slutet pa forra dret — industrin.
Okningen av industrins produkter i arbete och férdigvaror
bidrog med 0,5 procentenheter till produktionstillvixten i
ekonomin medan varuhandelns lagerdkning bidrog med 0,3
procentenheter. Inom industrin var det fardigvarulagren som
okade under saval fjarde som forsta kvartalet samtidigt som
lagren av insatsvaror minskade. De industribranscher som
de senaste tva kvartalen 6kat sina lager av fardiga produkter
ar framst sagverks-, massa- och pappersindustri samt delar
av verkstadsindustrin.

Foretagens lageromddomen negativa

Okningen av s&vil industrins som handelns lager forefal-
ler till stor del vara ofrivillig da uppbyggnaden har skett
samtidigt som foretagens lageromddmen i Konjunkturinstitu-
tets konjunkturbarometer blivit alltmer negativa det senaste
halvaret. Inom industrin hade i juni 33 procent av foretagen
for stora och 3 procent for sma fardigvarulager. | december
i fjol var motsvarande andelar 22 respektive 17 procent. En
liknande utveckling gdller dven for handeln med motorfor-
don, 6vrig partihandel och — i mindre grad — sallankopsva-
ruhandeln.

Mot bakgrund av foretagens forsaimrade konjunkturomdo-
men de senaste manaderna forefaller det finnas behov av
att halla tillbaka och minska fardigvarulagren den narmaste
framtiden. Det skulle i sa fall ocksa fa en ddmpande effekt
pa produktionen och varuinképen. Om inte skulle effekten
bli en fortsatt ofrivillig uppbyggnad av lagren.

Export och import

Ny bild av exportnettot

En stigande trend for utrikeshandeln bréts under fjarde kvar-
talet 2000, men importen sjonk ddrefter i snabbare takt @n
exporten, vilket medfdrde att exportnettots bidrag till BNP-
forandringen dnda blev positivt for flertalet kvartal. Export-
nettot for varor och tjanster gav under forsta kvartalet 2003
ett positivt bidrag pa 0,4 procentenheter till férandringen av
BNP, jamfért med motsvarande kvartal féregdende ar. Under
fidrde kvartalet 2002 gav emellertid exportnettot ett negativt
bidrag pd 0,5 procentenheter, efter att ha varit positivt sju av
de senaste nio kvartalen.

Den positiva bidraget fran utrikeshandeln under forsta kvar-
talet i ar kan forefalla dverraskande, mot bakgrund av den
svaga internationella efterfrigan, under ett kvartal praglat av
bl.a. Irakkriget. Det bor dock beaktas att NR:s uppgifter for
tidigare perioder inte har reviderats' i enlighet med de mera
aktuella siffror som efter hand har publicerats av utrikes-
handelsstatistiken. Med hansyn tagen till dessa revideringar,
da framforallt av forsta kvartalet 2002, férandras bilden av

" Nationalrakenskapernas revideringspolicy innebdr att inga revideringar
av tidigare perioder sker vid berdkning av forsta kvartalet. Vid berdkning
av andra kvartalets snabbversion kan undantagsvis revideringar goras
av forsta kvartalet innevarande ar. Vid ordinarie berdkning av andra
kvartalet revideras forsta kvartalet. Vid arsberakningen, som normalt
gors i november, revideras féregdende ar, dven kvartalen, medan &ret
dessforinnan revideras och berédknas definitivt, dven kvartalen. Kvartal
ett och tva for innevarande dr anpassas da till nya nivder. Vid berdkning
av kvartal tre och fyra revideras dven de foregdende kvartalen under
innevarande ar.
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exportnettots bidrag. Varuexporten 6kade med 3,6 pro-
cent, enligt utrikeshandelns exportvolymindex, i stéllet for
4,9 procent enligt NR:s prelimindra utfall. Vidare visar de
senaste uppgifterna for importvolymen en 6kning med hela
6,4 procent, i stallet foér 5,1 procent enligt NR:s forsta utfall.
Om NR hade rdknat med de nya volymtalen, hade bidraget
fran nettoexporten till BNP-tillvaxten i stallet blivit negativt.

Exportnettots bidrag till BNP-férandringen
Jamférelse med motsvarande kvartal
féregaende ar. Procentenheter

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Data t.o.m. férsta kvartalet 2003



Export och import av varor och tjanster
Fasta priser, referensar 1995. Sdsongrensade vérden,
miljarder kr
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Efter en avmattning under andra halvaret 2002 steg bade
exporten och importen under forsta kvartalet i dr. Upp-
gangen blev emellertid inte varaktig, eftersom bade expor-
ten och importen av varor stagnerade i april och minskade i
maj (baserat pa sdsongrensade och utjgmnade varden). Det
aterspeglar den fortsatt svaga efterfragan frdn Sveriges storsta
exportmarknader, sdsom USA och Tyskland.

Varor som drog upp exporten under forsta kvartalet var
kemivaror, framforallt Iikemedel, lastbilar samt livsmedel.
Aven volymen av oljeprodukter 6kade kraftigt. De branscher
som vager tyngst i varuexporten visade emellertid en svag
utveckling, t.ex. personbilar samt 6vriga transportmedel,
som visade en minskad exportvolym. Dessutom visade verk-
stadsvaror i 6vrigt, inklusive IT och telekom en mycket svag
okning.

Export- och importvolymens utveckling for vissa varu-

omraden
Férdndring fran motsvarande kvartal féregaende ar, procent

Export Import

Kv 1/03 Kv 4/02 Kv 1/03  Kv4/02

Totalt 3,6 2,7 6,4 0,6
Skogsvaror 48 2,8 9,8 7,3
Mineralvaror 3,1 4,7 4,6 5,1
- stal 5,8 8,7 9,2 5,8

Kemivaror 8,4 3,8 3,3 -4,2
- |dkemedel 11,4 1,2 10,5 -2,2

Energivaror 4,5 2,6 23,6 13,1
- oljeprodukter 12,6 4,7 51,3 1,6

Verkstadsvaror 1,5 1,6 6,3 -3,1
— elektrovaror inkl. IT, telekom 2,3 0,0 0,3 -0,8

— personbilar -10,1 -10,1 214 6,4

— lastbilar 49,7 21,4 . .

Ovriga varor 6,7 5,2 1,7 4,2
- livsmedel 13,7 8,9 3,2 7,2

Betrdffande importen kan noteras kraftiga 6kningar for
energivaror och personbilar. Den dominerande sektorn
verkstadsvaror kade med drygt 6 procent.

Exporten till USA minskar

Utvecklingen av den landférdelade exporten visar for forsta
kvartalet samma monster som under andra halvaret 2002.
Exporten till USA visar en nedatgaende tendens, vilket del-
vis dr en valutaeffekt. Dollarn har fallit fran en genomsnitts-
kurs pa 10,45 SEK/USD under forsta kvartalet 2002 till i
genomsnitt 8,55 under forsta kvartalet i ar, en nedgang med
omkring 18 procent. Vdrdet for exporten till Storbritannien
har fallit under ett par ars tid fran senare delen av 2000. Det
har nu ater vdnt uppat, trots fallande kurs for pundet gente-
mot kronan. Ett liknande ménster visar exporten till Tysk-
land, som steg under forsta kvartalet. Ddremot har exporten
till de nordiska ldnderna okat stadigt sedan 1999. Kina och
Polen dr tva lander som har fatt storre vikt som exportmark-
nader. Exportutvecklingen till ndgra av Sveriges viktigaste
exportmarknader framgar av nedanstaende diagram.

Export till viktiga exportmarknader
Lépande priser. Sdsongrensade véarden, mkr
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Importen visar ett likartat monster. Importen frdn USA mins-
kar, den stagnerar fran Tyskland och Storbritannien, men
okar kraftigt fran bl.a. Kina och Polen, som bada avancerar
i listan Over viktiga import- (och export-) lander. Dar kan
dven noteras att importen fran Norge okat kraftigt i varde,
inte bara beroende pa stigande oljepriser, utan dven pa
grund av stigande volymer.

Osdkra siffror 6ver utrikeshandeln med tjans-
ter

Utvecklingen av utrikeshandeln med tjanster framgdr av
diagrammet pa ndsta sida. Tjanstenettot har trendmadssigt
forbattrats nagot fran och med 2000.
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Export och import av tjanster
Miljarder kr, fasta priser. Referensar 1995.
Sasongrensat
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Forandringen av tjdnsteexporten mellan de tva senaste kvar-
talen bor betraktas med stor forsiktighet mot bakgrund av
att utrikeshandelsstatistiken med tjanster berdknas fran och
med forsta kvartalet i ar med hjalp av ett nytt produktions-
system. Omldggningen innebar ett tidsseriebrott i jamforelse
med foregdende kvartal. Tidigare har uppgifterna till stor del
byggt pa Riksbankens betalningsanmdlningar, men numera
samlar SCB in alla uppgifter direkt fran foretagen. Vilka ef-
fekter detta har pd nivaerna for tjansteexporten och tjanste-
importen kan for narvarande inte med sakerhet faststallas.
Omldggningen kan vara en bidragande orsak till det mycket
ldga vardet for tjdnsteexporten under fjarde kvartalet 2002,
d.v.s. det sista kvartal for vilket det tidigare produktionssys-
temet anvandes. Detta varde kan forvéntas bli uppreviderat,
vilket i sa fall skulle ge ett lagre okningstal for tjdnsteexporten
forsta kvartalet i ar. Utrikeshandelns volymférandringar enligt
NR:s forsta utfall for forsta kvartalet i ar framgdr av nedansta-
ende tabell.

Sveriges utrikeshandel
Férdndring. Procent

Varor ~ Varor  Tjanster

och tjdnster
Export  Fran foreg. kvartal, sésongrensat 1,2 2,0 14,2
Over fyra kvartal 34 49 -1.8
Import  Fran foreg. kvartal, sésongrensat 0,8 1,6 -1.1
Over fyra kvartal 2.9 5,1 3,2

Vidare kan det tyckas vara konstigt att den sdasongrensade
fordndringen for den totala exporten, dr mindre dn varu-
respektive tjdnsteexportens (se tabellen ovan). Orsaken till
detta dr att s.k. direkt sdsongrensning? tillimpas.

Exportleveranser och exportvolym enligt NR
Manadsstatistiken dver industrins exportleveranser har
indikerat en svagare exportutveckling an NR:s prelimindra
utfall. Medan exportleveranserna visar en 6kning med drygt
en procent mellan fjdrde kvartalet 2002 och forsta kvartalet
i ar, (sdsongrensat), visar NR en motsvarande 6kning med 2
procent. Leveransstatistiken har en tendens att underskatta
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andelen exportleveranser. Hansyn maste tas till att vissa
hemmamarknadsleveranser i nasta led, via t.ex. forséljnings-
bolag, resulterar i export fran Sverige. Det finns dock inga
skal att tro att den andel som "missas” har 6kat, och dari-
genom behdver alltsa inte de fordndringstal som redovisas
for exportleveranserna bli paverkade. Det finns dven andra
mojliga kallor till diskrepanser jamfort med NR:s exportvo-
lymutveckling, sasom olika periodisering och att metoderna
for deflatering av statistiken skiljer sig at nagot.

De ovan ndmnda skillnaderna mellan exportutvecklingen
enligt leveransstatistiken och motsvarande enligt NR forkla-
rar emellertid inte hela skillnaden mellan de tvd kdllorna
avseende drets forsta kvartal. Om NR ddremot hade rdaknat
med de reviderade exportsiffrorna enligt utrikeshandelssta-
tistiken, som vi tidigare namnt, hade exportvolymen blivit
nagot svagare, dven sasongrensat fran foregaende kvartal.
Dérmed skulle leveransstatistiken och NR ge en mer sam-
stimmig bild av exportvolymutvecklingen.

Industrins exportleveranser
Féréndring fran féregdende manad, uppraknat till
arstakt. Fasta priser. Trend. Procent
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Med direkt sdsongrensning menas att varje tidsserie modelleras och
sdsongrensas som en separat serie, t.ex. totala exporten av varor och
tjdnster. Om exporten av varor och exporten av tjdnster modelleras
och sdsongrensas var for sig, kan den sdsongrensade totala exporten
dven berdknas som sdsongrensad export av varor + sdsongrensad
export av tjdnster (indirekt sasongrensning). Vid indirekt sasongrens-
ning uppnas konsistens mellan delarna och dess summa. Vid indirekt
sdsongrensning skulle sdsongrensad BNP erhallas som summan av
dess komponenter. SCB har emellertid valt att utnyttja direkt sdson-
grensning av alla serier i nationalrakenskaperna. Det framsta skélet
for detta dr att SCB da har direkt kontroll ver sasongrensningens
alla moment pd alla aggregeringsnivaer. Ytterligare information om
sdsongrensningsmetoder for nationalrdkenskaperna kan aterfinnas
pa SCB:s webbplats, www.scb.se, vilj "Sveriges ekonomi”.



SCB:s ledande indikatorer

Den samtida indikatorn visar stor traffsiker-
het

SCB:s ledande, "samtida” indikator, pekade redan i april
pa att industriproduktionen enligt de kommande national-
rakenskaperna skulle 6ka med ca 2 procent forsta kvartalet
jamfort med motsvarande kvartal 2002. Det forsta preli-
mindra utfallet publicerades 5 juni och visade en ¢kning
med 2,2 procent. Den samtida indikatorn var alltsa extremt
traffsaker denna gdng, men ocksa under hela perioden fran
mitten av 1990-talet har indikatorn legat relativt ndra de
kvartalsvisa utfallen, men framfér allt har den i ett tidigt
skede prickat in vandpunkter i konjunkturen, som senare vi-
sat sig stimma med nationalrdakenskapernas utfall. SCB har
sedan april i dr tagit ver ansvaret fran Konjunkturinstitutet
for denna indikator.

SCB tar ocksa fram en framatblickande indikator for indu-
striproduktionen, som bygger pa foretagens forvantningar
om det kommande kvartalet. Denna indikator har ocksa
varit relativt tréffsdker, men legat nagot langre fran utfallen
an den samtida indikatorn. Nu pekar den framatblickande
indikatorn pa att industriproduktionen under arets andra
kvartal kommer att visa en 6kning pa omkring fyra procent.
Det skulle innebdra en atergang till samma niva som i
borjan av dr 2002, dd en dterhdmtning inom industrin bréts.
Tillvaxttakten for industriproduktionen har dérefter pendlat
omkring mattliga 2-3 procent.

Ledande indikatorer for tillverkningsindustrin
Procentuell arsférdndring
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De ledande indikatorerna, beraknas dels utifran foretagens utfall
for det aktuella kvartalet och dels utifrén deras forvantningar
om det kommande kvartalet, enligt Konjunkturinstitutets indu-
stribarometer. Utgangspunkten dr alltsd kvalitativa uppgifter fran
foretagen om de anser att produktionen 6kar, dr oférdndrad el-
ler minskar. Utifran de kvalitativa uppgifterna skattas alltsd de
kvantitativa enligt nationalrdkenskapernas volymutveckling for
tillverkningsindustrins foradlingsvarde. Detta gors med hjalp av
ett s.k. Kalmanfilter."

T Fér mer information om metoden fér den ledande indikatorn, se SCB:s
webbplats www.scb.se/ekonomi/OllerLl.pdf.

Branschutveckling

Mattlig produktionsékning

Produktionen 6kade — enligt nationalrdkenskaperna inom
naringslivet och offentliga myndigheter med knappt en
procent under forsta kvartalet i ar, sdsongrensat och jamfért
med ndrmast foregdende kvartal. Det motsvarar en arlig
okningstakt pa omkring 3 procent. Det kan jamforas med
motsvarande 6kningstakt under det senaste hogkonjunktur-
dret 2000, som lag pa 5,5 procent.

Produktionen inom ndringslivet har stigit varje kvartal, un-
der perioden tredje kvartalet 2001 t.o.m. forsta kvartalet i ar,
med mellan 2,4 och 3,2 procent, sdsongrensat, jamfort med
narmast foregaende kvartal och uppraknat i arstakt.

For tillverkningsindustrin, som var den sektor som forst
kdnde av en avmattning i konjunkturen stagnerade industri-
produktionen redan fjirde kvartalet 2000. Okningstakten i
industriproduktionen pa 2,8 procent under forsta kvartalet i
ar — sasongrensat och i arstakt — dr stort sett ofordndrad fran
i fjol da produktionen steg med 2,9 procent fran aret innan.
Under det senaste hogkonjunkturaret 2000 steg produktio-
nen i tillverkningsindustrin med nédra 11 procent jamfort
med dr 1999.

Utvecklingen under andra kvartalet i ar ar dock osdkrare for
industrin an tidigare beroende pa en avmattning i konjunk-
turen. Under de senaste manaderna har industriforetagen
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enligt Konjunkturinstitutets (KlI:s) konjunkturbarometer
rapporterat om en successiv dimpning i efterfrige- och
produktionstillvdxten. | den senaste konjunkturbarometern i
juni redovisade dessutom en klart storre andel av foretagen
an tidigare bade for sma orderstockar och for stora fardigva-
rulager.

Foradlingsvarde
Sdsongrensade kvartalsvdarden. 1997=100. Fasta priser
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Kl bedomer salunda att uppgangen i industriproduktionen
dampas tillfalligt i ar och har i Konjunkturldget i juni revi-
derat ned prognosen for industriproduktionen nagot till en
okning med mattliga 1,8 procent for helaret 2003.

Uppgangen inom industrin var under forsta kvartalet i ar,
liksom under fjolaret, relativt bred. Produktionen steg for
flertalet delbranscher, enligt nationalrakenskaperna. Trans-
portmedelsindustrin utmdrker sig med en fortsatt stabil och
relativt kraftig tillvaxt. Under forsta kvartalet 6kade hér
produktionen med 1,7 procent, sdsongrensat och jamfort
med ndrmast foregdende kvartal. En viktig forklaring till
den gynnsamma utvecklingen for branschen dr den starka
tillvaxten i lastbilsexporten, som forsta kvartalet i ar 6kade
med hela 50 procent i volym jamfért med motsvarande
kvartal 2002.

Aven for tva andra verkstadsbranscher, metallvaruindustri
och maskinindustri, fortsatte produktionen att 6ka i hygglig
takt under forsta kvartalet, med 1,6 respektive 1 procent, sa-
songrensat och jamfort med kvartalet innan. Uppgangen for
metallvaruindustrin skedde emellertid efter produktionsned-
dragningar under de tva senaste aren. For el- och optikin-
dustrin — som omfattar tillverkning av datorer, teleprodukter,
instrument o. d. — var produktionen ddremot pa en knappt
oférandrad niva jamfort med fjarde kvartalet. De kraftiga
neddragningarna av produktionsnivan som skedde i denna
bransch under de tre narmast foregaende kvartalen bromsa-
des darmed upp.

Splittrad bild for basindustrin

En sektor ddr produktionen 6kade rejdlt och pa bred front
forsta kvartalet var tillverkning av petroleumprodukter,
kemiska produkter och lakemedel. Den goda produktions-
tillvaxten inom detta omrdde avspeglar sig ocksa i starka
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exportsiffror. Salunda 6kade varuexporten under forsta
kvartalet for t.ex. oljeprodukter med 12,6 procent och for
kemivaror m.m. med 8,4 procent, mitt i volym och jamfort
med motsvarande kvartal 2002.

Inom basindustrin var bilden mer splittrad i borjan pa aret.
For saval travaruindustrin som stal- och metallverk skedde
en ddmpning i uppgangen under forsta kvartalet. Produk-
tionen steg dd i dessa tva ravarubaserade branscher endast
svagt, med 0,3 procent sdsongrensat och jamfért med nar-
mast foregdende kvartal. For massa- och pappersindustrin
var utvecklingen den motsatta. Efter den tillfélliga och svaga
nedgdngen under fjdrde kvartalet i fjol visade massa- och
pappersproduktionen forsta kvartalet en hygglig 6kning,
med 1 procent jamfort med narmast foregdende kvartal.

Industriproduktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 1998=100.
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Nar det galler foretagens senaste konjunkturomdémen &r
dock bilden mer enhetlig inom basindustrin. Under forsta
halvaret i ar har, enligt Konjunkturbarometern, en successiv
ddmpning skett i efterfrage- och produktionstillvaxten for
saval skogs- som stalindustrin. | Junibarometer var dessutom
foretagens lager- och orderstocksomddmen betydligt mer
negativa an vid drsskiftet. Redan i april i ar var orderingang-
en ldgre, for samtliga tre ovan ndmnda branscher, jamfort
med motsvarande manad 2002.
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Byggproduktionen oférandrad

En annan del av den varuproducerande sektorn, bygg-
nadsindustrin, befinner sig sedan i bérjan pa forra dret i en
konjunkturnedgdng, som dock dnnu inte har fatt nagot ge-
nomslag i en lagre aktivitet i branschen. Produktionen inom
byggnadsindustrin var i stort sett oférandrad under saval
fidrde kvartalet i fjol som forsta kvartalet i ar, sdsongrensat
och jamfort med narmast foregdende kvartal.

En dampning i byggandet i Sverige har dnda skett succes-
sivt de senaste dren. Under forsta kvartalet var den totala
byggvolymen 0,3 procent hogre dn motsvarande kvartal i
fiol. For helaret 2002 6kade byggandet i Sverige med 2,3
procent, vilket d& innebar en minskad 6kningstakt fran aret
dessforinnan da tillvaxten i byggandet var goda 4,1 pro-
cent. Ett minskat bostadsbyggande under forsta kvartalet
har motverkats av 6kad produktion inom andra sektorer i
byggsektorn som anldggningsverksamhet. Kl raknar i sin
juniprognos med att byggverksamheten i Sverige minskar
med 1,3 procent i ar for att sedan ater stiga svagt ndsta ar,
med 0,9 procent. En indikator pd att byggandet kan vanda
uppat ndsta ar ar utvecklingen av beviljade bygglov, som en
tid visat en positiv trend med tydliga uppgangar bade under
fidrde kvartalet i fjol och forsta kvartalet i ar.

Tjdnstesektorn i en senare konjunkturfas

Den privata tjdnstesektorn befinner sig traditionellt i en
senare konjunkturfas an tillverkningsindustrin. Det galler
dven i nuvarande konjunkturcykel ddr tjdnstesektorn, i sin
helhet, i fjol var inne i en tydlig avmattningfas med dampad
produktionstillvaxt.

Bilden for tjdnstesektorn i fjol var dock inte enhetlig. Ut-
vecklingen varierade en hel del mellan olika delbranscher.
Parti- och detaljhandeln, sammantaget, avvek fran det
generella monstret for sektorn och métte en jamn och
ganska stark efterfrdgan med féljden att produktionen ckade
hela &ret i en arstakt p& ca 4 procent. Aven transportsektorn
redovisade en hygglig tillvixt i produktionen i fjol. Det var i
stdllet framfor allt den dimpade utvecklingen for branschen
fastighetsverksamhet och foretagstjanster samt hotell- och
restaurangndringen — med en svag okning i produktionen pa
0,6 procent respektive minskad produktion med 0,1 procent
i fjol — som verkade neddragande pa tillvaxten inom den
privata tjdnstesektorn under forra aret.

Enligt nationalrdkenskaperna forbattrades utvecklingen for
den privata tjdnstesektorn efter arsskiftet. Produktionen steg
under forsta kvartalet med totalt 1,4 procent, sdsongrensat
och jamfort med narmast foregdende kvartal. Uppgangen
berorde flertalet delbranscher, men sarskilt noterbart &r
forbattringen for foretagstjdnsterna dar produktionen steg
med 1,1 procent under perioden (se vidare i avsnittet om
produktivitetsutvecklingen).

Kl konstaterar i sin Junibarometer att en stabilisering nu
tycks vara pa vdg for den privata tjdnstesektorn, men att
orderldget fortfarande ar svagt. Narmare 60 procent av
tjdnsteforetagen dr missndjda med volymen pa inneliggande
uppdrag. De flesta delbranscherna raknar med sma férand-
ringar av efterfragan de ndrmaste manaderna.

Produktivitetsutvecklingen

Fortsatt stark produktivitetstillvaxt
Produktivitetstillvaxten inom privat ndringsliv var fortsatt
stark under forsta kvartalet 2003. For ndringslivet totalt steg
den med 3,4 procent. Sysselséttningen bérjade minska fran
arsskiftet och varslen 6kade ytterligare under de féljande
manaderna jamfort med motsvarande period 2002, bade
inom industrin och inom tjdnstesektorn. Samtidigt steg den
oppna arbetslosheten till 4,6 procent av arbetskraften i
mars. Okningen beror, forutom pa nedgngen i sysselsitt-
ningen, pa att antalet personer i arbetsmarknadspolitiska
atgarder minskade.

Produktiviteten inom ndringslivet steg ocksa relativt kraftigt
under 2002, med ca 4 procent. Produktivitetsuppgangen
horde samman med en minskning av antalet arbetade tim-
mar. Sysselsattningen minskade sarskilt inom tillverknings-
industrin till foljd av framst svag efterfragan fran export-
marknaden. Sysselsdttningsnivan totalt sett var i stort sett
oforandrad mellan 2001 och 2002, men medelarbetstiden,
dvs. antal arbetade timmar per sysselsatt, minskade med lite

over en procent i samband med svagare produktionstillvaxt,
men ocksa till foljd av 6kad franvaro.

Till produktivitetsokningen forsta kvartalet i ar bidrog delar
av tjdnstesektorn, dar sysselséttningen borjade minska under
forsta kvartalet, framfor allt inom foretagstjdnster. Antalet
anstdllda inom den branschen var i mars 30 000 personer
farre jamfort med mars 2002. Antalet arbetade timmar ldg
3,5 procent ldgre under forsta kvartalet jamfort med laget ett
ar tidigare. Branschens koppling till industrin dr stark, och
nedgdngen for foretagstjanster hor alltsa samman med den
fortsatt svaga industrikonjunkturen.

En nedgang i produktionen for foretagstjdnster inleddes re-
dan under andra halvdret forra aret. Nationalrakenskaperna
(NR) visar emellertid en produktionsokning for branschen
uthyrning, data- och 6vriga foretagstjdnster forsta kvartalet
2003, med hela 4,4 procent jamfort med forsta kvartalet
2002. Okningen forklaras till viss del av att NR frdn och
med i &r anvander ett nytt prisindex for att rakna om pro-
duktionsvardet for datakonsultbranschen till volym. Férsta
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kvartalets volymuppgang for branschen beror emellertid
mest pa att foretag i SCB:s foretagsregister flyttats till annan
bransch. Om dessa inte gjorts hade produktionsvolymen
enligt NR i stdllet visat en fortsatt minskning forsta kvartalet.

Produktivitetsutveckling
Férédndring fran motsvarande kvartal féregaende ar, procent

Kv 1/02  Kv2/02 Kv3/02 Kv4/02 Kv1/03

Privat naringsliv 4,9 31 4,0 4,5 34

Varuproducenter 56 4,7 52 6,7 37

Tjdnsteproducenter 4,4 21 32 32 33
Foretagstjanster

Volymféréndring fran motsvarande kvartal fére-
gaende ar. Procent
20

Foradlingsvarde Arbetade timmar

A

15

10

J

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Data t.o.m. férsta kvartalet 2003

-10

-15

Eftersom tjansteprisindex (TPI) for datakonsultbranschen
visar en lagre prisutveckling dn det I6neindex, som tidi-
gare anvandes for deflatering av branschen i NR, drar det
upp produktionsvolymen jamfért med om léneindex hade
anvants. Volymokningen har blivit drygt 2 procentenheter
hogre for datakonsultbranschen férsta kvartalet jamfért med
om I6neindex hade anvénts. Da NR kommer att revidera ar
2002 nagon gang i november i ar, kommer TPI for datakon-
sulter anvandas for forsta gangen dven for det aret, vilket
bor dra upp volymtillvixten dven for 2002.

Skillnaden mellan [6neindex och TPI férsta kvartalet i ar var
emellertid inte sa stor som tidigare. Loneindex visar faktiskt
en nedgang forsta kvartalet, med 4,3 procent, vilket alltsd
tyder pa l6nesdnkningar inom branschen, vilket inte markts
tidigare i [6neindex. Det tyder pd klara I6nsamhetsproblem
i borjan av aret. Neddragningar av antalet arbetade timmar,
men dven av antalet anstdllda, i kombination med pris-
sankningar, gav en produktivitetsokning pa hela 8,2 procent
forsta kvartalet. Ett sa starkt tal har denna bransch inte upp-
visat tidigare i NR. Da NR revideras for 2002 i host, da TP
for datakonsulter kommer att anvandas dven for 2002, kan
produktivitetstakten komma att revideras ned nagot.

Produktivitetstillvaxten inom ndringslivet kan tyckas vara
ovanligt kraftig fran slutet av 2002. Under den innevarande
nedgangsfasen ser ndringslivet ut att ha uppvisat en dnnu
starkare produktivitetsokning dn under tidigare avmattnings-
faser. En av forklaringarna dr att dven tjdnsteproducenterna
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nu dragit upp sin produktivitetstillvaxt jamfort med tidigare,
exempelvis foretagstjdnster, parti- och detaljhandeln samt
transporter.

For teleproduktindustrin, som under hégkonjunkturaren
1997-2000 bidrog kraftigt till BNP-tillvaxten, foll produk-
tivitetstillvaxten markant under fjarde kvartalet forra aret,
med 18 procent. Forsta kvartalet i ar upphérde fallet, da
produktionen minskade mindre an tidigare medan antalet
arbetade timmar fortsatte att minska kraftigt, med 18 pro-
cent jamfort med forsta kvartalet 2002. Har bor papekas att
produktionsminskningen for branschen fran forsta kvartalet
2001 ocksa medfért att dess vikt i NR avsevdrt minskat.

Teleproduktionsindustri
Volymférdndring fran motsvarande kvartal fére-

gdende ar. Procent
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Ar 2000 utgjorde teleproduktindustrin 5,8 procent av det to-
tala foradlingsvardet i industrin. 2002 hade andelen krympt
till 2,6 procent. Eftersom volymutvecklingen i NR berdknas
med rullande basdr, dvs. med s.k. kedjeindex, da volym-
utvecklingen for varje dr utgdr fran foregdende drs priser,
fick produktionsnedgangen inom teleproduktbranschen de
senaste tva aren ett mindre genomslag pa tillvéxten n tidi-
gare. Det tidigare starkt positiva bidraget till BNP-tillvaxten
2000 foll bort och den negativa utvecklingen for telepro-
duktindustrin 2002 drog i stdllet ned BNP-tillvaxten med ca
en procentenhet det aret.

Teleproduktindustrin drog ned produktionen 2002 med ca
13 procent och antalet arbetade timmar med ndrmare 14
procent. Branschens produktivitet steg saledes med knappt
1 procent, efter produktivitetsokningar pa mellan 40 och 50
procent aren 1997-2000. Den féljande nedgangen for bran-
schen har bidragit negativt till produktivitetstillvaxten inom
naringslivet 2002. Om vi exkluderar teleproduktindustrin
fran berdkningen steg naringslivets produktivitet med ndra 6
procent under 2002.

Branscher som hade en relativt gynnsam produktivitetsok-
ning forra aret var skogsindustrin, kemisk industri, stal och
metallverk, maskinindustrin, parti- och detaljhandeln samt
transporter. Tjdnsteproducenter inom privat ndringsliv drog
upp sin produktivitetstillvaxt under 2002, till i genomsnitt
ca 3 procent, att jamfora med en betydligt svagare 6knings-



takt ndrmast foregaende ar. Det dr ocksa starkare an under
narmast foregaende nedgangsfas i mitten pa 1990-talet.

Produktivitetstillvaxten inom ndringslivet under hela perio-
den 1994-2002 lag i genomsnitt pa 3,1 procent per ar. Det
kan jamforas med genomsnittet for perioden 1981-1995

pa 2 procent per ar. Takten under 1994-2002 var ocksa en
halv procentenhet hogre per ar dn vad NR tidigare indikerat,
innan den omfattande revideringen av perioden 1993-2001
i december forra dret.

Hur paverkar merchanting produktivitetsta-
len?

Den omfattande NR-revideringen hojde produktionsnivan
kraftigt. Enbart for privat naringsliv héjdes nivan pa forad-
lingsvardet med som mest ca 50 miljarder aren 2000 och
2001. En mindre, men betydelsefull del av revideringen, for-
klaras av att det tillkommit ytterligare uppgifter om interna-
tionell varuférmedling, s.k. merchanting. Det handlar har till
stor del om produktion i dotterbolag utomlands, men som
alltsa @nda kan paverka produktivitetstillvaxten och BNP i
Sverige.

90 procent av det som i statistiken kallas fér merchanting
avser de fall dd moderbolag i Sverige skéter faktureringen
for dotterbolag i utlandet. Den storsta delen av dagens mer-
chanting handlar om fall dar storforetag valt att kopa varor
fran ett av dotterbolagen och sdljer dem vidare utomlands.
Intakterna fran denna typ av merchanting tillfaller moder-
bolaget i Sverige. Det beror ofta pa att produkterna som
saljs har utvecklats av moderbolagets forskningsverksamhet
i Sverige. Denna merchanting kan réra sig om stora margi-
naler.

Da marginalerna fran merchanting hamnar hos moderbola-
get i Sverige paverkar beloppen a ena sidan tjansteexporten,

da BNP berdknas fran efterfragesidan, och & andra sidan
industriproduktionen, d& BNP berdknas fran produktionssi-
dan. Foljaktligen paverkades dven produktivitetstillvaxten av
tilldgget. Merchanting paverkar saledes endast produktions-
talen och inte antalet arbetade timmar i Sverige. En 6kad
merchanting lyfter alltsa automatiskt produktivitetstalen for
Sverige.

Om vi exkluderar merchanting fran berakningen av produk-
tivitetstillvaxten inom ndringslivet hade den blivit ca 0,1
procentenheter lagre per ar under perioden 1995-2000, ar
som det hittills finns definitiva siffror fér merchanting. (For
de senaste tva aren dr beloppen grévre uppskattningar och
ar sdledes osdkra).

Ovrig merchanting i statistiken syftar pd varuférmedling som
bedrivs av framst “handelshus”, ddr merchanting motsvarar
marginalen mellan inkép- och forséljningspris ddr varan
saljs som slutprodukt och ej vidareformedlas. Merchanting i
det hér fallet, da varan inte passerar svensk grans, registreras
enbart som tjansteexport i NR och uppgar till omkring 10
procent av total merchanting.

De tva senaste aren har merchanting svarat for 8-10 procent
av den totala tjdnsteexporten, och forandringar i merchan-
tingbeloppen kan inverka kraftigt pa tjdnsteexporten och
darmed dven pa BNP-tillvixten. NR-revideringen som
forklaras av merchanting var storst ar 2000, da uppjuste-
ringen blev 12 miljarder kronor. De nya uppgifterna visar

en okning av merchanting, fran ca 5 miljarder kronor totalt
1993 till 24,5 mdr 2001. Férra aret minskade beloppet till
knappt 19 miljarder kronor. Minskningen mellan de tva se-
naste aren, med lite drygt 5 miljarder kronor, bidrog negativt
till BNP-tillvaxten med 0,2 procentenheter. Nedgangen kan
sattas i samband med minskad efterfrdgan och konjunktur-
forsvagningen forra aret.

Revideringar i NR

Hur mycket kommer NR:s kvartalssiffror att
revideras?

Manga som foljer med de ekonomiska nyheterna uppfattar
de prelimindra siffrorna fran nationalrdkenskaperna som
mycket exakta. Men har man mer ingaende foljt med statis-
tiken vet man att siffrorna revideras efter hand som mer data
blir tillgédngliga. Revideringarna kan vara rétt betydande och
den bild som senare framtonar kan skilja sig fran den man
forst sag. Det dr darfor viktigt att statistikanvandaren far en
uppfattning om hur stora férandringar hon/han kan vénta
sig. Har foljer nagra kommentarer dver revideringarna i NR,
med utgangspunkt fran de resultat som framkommit i en
farsk utredning (SOU 2002:18)".

| kvartalsrdkenskaperna har BNP-tillvaxten under de senaste
tva decennierna i genomsnitt underskattats med 0,2 pro-
centenheter, att jdmfora med 0,4 procentenheter i arsra-

kenskaperna. Daremot ligger det absoluta medelfelet, som
madter det genomsnittliga felet oberoende av tecken, pa hela
0,7 procentenheter i kvartalsrakenskaperna. Ett undantag
géller investeringar, som systematiskt har éverskattats med
lite Gver tva procentenheter i de forsta utfallen for andra
kvartalets BNP. Det forklaras framst av att det forsta utfallet
for andra kvartalets investeringar baserats pa foretagens for-
vantningar under forsta kvartalet och inte pa faktiska utfall.

| kvartalsrakenskaperna framgar osakerheten i inte minst
de forsta utfallen for statlig konsumtion. Exempelvis visade
dess prelimindra utfall fel tecken 26 gdnger under perioden
1980-1998. Vidare mer &@n fordubblades den genomsnitt-

! Utveckling och forbittring av den ekonomiska statistiken, Slutbe-
tankande fran Utredningen om éversyn av den ekonomiska statistiken
(SOU 2002:118).
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liga, absoluta revideringen, som mater det genomsnittliga
felet oberoende av tecken, av statlig konsumtion i kvartals-
rakenskaperna pa 1990-talet jamfort med 1980-talet.

Diagrammen pa foljande sida visar hur revideringarna i

de kvartalsvisa nationalrakenskaperna fordelat sig enligt
storlek. Det som miats dr revideringar i arstillvaxt i procent
(vill man i stallet folja med sdsongrensade siffror maste man
rakna med ytterligare revideringar som alltid sammanhanger
med sdsongrensning). Storleken pa revideringarna anges

pa den horisontella axeln i klasser med en bredd av 0,3
procentenheter. P4 den vertikala axeln kan man avldsa hur
manga revideringar av var storlek som forekommit under
perioden 1980-1998. | diagrammet dver BNP ser vi t ex.
atti 16 fall (av 76) lag revideringen mellan -0,15 och 0,15
procentenheter, med 0 som mittpunkt. Den storsta avvikel-
sen lag pa ungefdr -3 procentenheter och intrdffade forsta
kvartalet 1981.

Man tanker sig kanske att revideringen enbart beror pd

att stickprovet ar mindre i bérjan, men att de prelimindra
siffrorna anda i genomsnitt borde vara desamma som

de slutgiltiga. Dessutom forestéller man sig mahanda att
revideringarna fordelar sig symmetriskt runt nollpunkten,
ungefdr som en klockkurva. Inget av dessa antaganden far
stod i diagrammen. Alla férdelningar verkar att ha tyngd-
punkten till héger om noll (prelimindra siffror underskat-
tar) férdelningarna dr sneda, har langa svansar, dvs. stora
avvikelser dr vanliga och slutligen har de ibland tvd toppar.
| vissa fall sprider sig revideringarna éver en mycket bred
skala. Exempelvis sa har investeringarnas revideringar
fordelat sig ganska jamnt dver ett intervall som strécker sig
fran =5 till +6 procentenheter (nagra var sa stora att de inte
rymdes med pd bilden). Investeringarna dr en viktig kompo-
nent i konjunkturanalysen, sa det dr bra att halla i minnet
hur osdker den férsta siffran ar.

Under diagrammen finns tva "karakteristikor” angivna, Me
som ar medianen for revideringarna och R som ar korrela-
tionen mellan revideringar och den slutliga tillvéxttakten,
dvs. konjunkturen. Medianen delar revideringarna i tva lika
stora grupper och dr ett bra matt pa medelvardet nar fordel-
ningen dr sned. Vi ser att alla variabler har positiva median-
varden. Det betyder att den prelimindra tillvaxtsiffran oftast
ar lagre an den slutgiltiga. Nar det géller BNP ror det sig om
bara 0,2 procentenheter, men for importen har underskatt-
ningen i genomsnitt legat pa 1,1 procentenheter.
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Korrelationen R mellan revidering och utfall &r betydande i
fraga om BNP, offentlig konsumtion och investeringar. Detta
innebdr att férutom att de prelimindra siffrorna i genomsnitt
ar for 1aga sa tenderar de att vara alldeles for 1aga i kraftiga
konjunkturuppgangar och inte sa laga eller rentav for héga
i nedgangar. En genomsnittlig underskattning kan man kor-
rigera for genom att till den prelimindra siffran ldgga den
genomsnittliga underskattningen. Daremot kan man séllan
vara saker pa om konjunkturen befinner sig i en uppgangs-
eller nedgdngsfas, sa korrelationen dr det inte s latt att
korrigera for.

Kvartalsrdkenskapernas revideringar visar ett starkt samband
med konjunkturcykeln, dvs. en underskattning av BNP-till-
véxten i uppgangsfaser och en Overskattning i nedgangs-
faser. Exempelvis underskattades uppgangsfasen under
1994-1995 systematiskt i de prelimindra kvartalsutfallen. En
slutsats dr att kvartalsrakenskaperna inte anpassats tillrdck-
ligt snabbt till styrkan i konjunkturférandringarna. Daremot
har kvartalsrdkenskaperna inte sedan borjan av 1981 visat
"fel tecken” i konjunkturcykeln. Men en femtedel av de
prelimindra BNP-siffrorna antydde dkande tillvaxt ndr den
slutliga siffran angav avtagande tillvéxt eller vice versa. Det
starka konjunkturomslaget under 1990-talets forsta halft
signalerades dnda rdtt vél av de prelimindra siffrorna, se
diagrammet nedan. Internationellt ligger Sverige ratt val till
ndr det géller revideringar av kvartalsdata.

Preliminar och definitiv bild av kvartalsvis
BNP-tillvaxt
Ar 1990-1996. Férandring fran féregdende &r. Procent
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REVIDERINGAR | NATIONALRA KENSKAPERNA 1980-1998 (kvartal)

BRUTTONATIONALPRODUKTEN

PRIVAT KONSUMTION (50 % av BNP)
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