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Svensk motstandskraft nir virldsekonomin
bromsar

Svensk ekonomi har hittills i ar visat en bra fart pa tillvaxten
efter ett svagare fjarde kvartal i fjol. Nér tillvaxten i Europa
har stagnerat sa har Sverige visat stark motstandskraft. En
lag varuimport resulterade i ett 6verskott i Sveriges utrikes-
handel under andra kvartalet. Bade hushallkonsumtion och
offentlig konsumtion bidrog svagt till tillvixten medan fasta
bruttoinvesteringar stannade av efter ett tillsynes tillfalligt
stark forsta kvartal.

Andra kvartalet 2012 steg BNP med 0,7 procent, sasongren-
sad och jamford med kvartalet innan, vilket var en oférand-
rad tillvaxttakt fran forsta kvartalet. | Europa 6vertréffades
den svenska tillvixten enbart av Norge och Lettland dar
tillvixten var 1,2 respektive 1,0 procent.

Bruttonationalprodukten (BNP) samt arbetade
timmar i hela ekonomin

Procentuell férdndring fran féregaende kvartal.
Sdsongrensad BNP och arbetade timmar
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Den globala BNP-tillvaxten visar en fortsatt svag trend trots
massiva stimulansatgdrder. Inbromsningen i varldsekonomin
ar bred och det i ett ldge ddr alla ekonomier 6nskar drag-
hjalp fran en starkare efterfragan fran omvarlden. Svensk
BNP har hittills i ar visat motstandskraft och varit en av de
starkare i Europa. En traditionellt sett stor paverkan fran om-
varlden i svensk ekonomi gor emellertid att det ekonomiska
ldget snabbt kan forandras.

Svensk export gick svagare dn vdrldshandeln men steg i
paritet med utvecklingen i andra industrilander. Exporten till
nordiska grannldnder kompenserade for en svagare efter-
fragan i dvriga Europa. En fortsatt bred nedgang i varuim-
porten lyfte utrikeshandelns nettobidrag till BNP-tillvaxten.
Kronforstarkning och svag omvarldsefterfragan bekymrar

de exporterande foretagen vilket framgar av senaste export-
chefsindex.

Efter ett starkt forsta kvartal 2012 tappade hushallskonsum-
tionen farten andra kvartalet. Hushallens konsumtionsutgif-
ter okade med 0,2 procent, sasongrensat och jamfért med
kvartalet innan. Framfor allt var det bilinképen som pa allvar
stannade av, medan mindre konjunkturkénsliga utgifter som
bland annat boende och |lakemedel bidrog positivt. Hus-
hallen prioriterade istallet sparandet och sparkvoten andra
kvartalet 1ag pa en historiskt hog nivd.

Investeringarna tycks ha kommit in i en lugnare fas. Ok-
ningstakten i de fasta bruttoinvesteringarna sjonk tillbaka
igen efter den till synes tillfélligt kraftiga 6kningen forsta
kvartalet 2012. Frdmst var det minskade maskininveste-
ringar, framst inom bygg- respektive tjanstebranscherna,
som ddmpade medan bygg- och anldggningsinvesteringarna
utvecklades fortsatt starkt. Pa branschsidan var energibran-
schen en fortsatt ljuspunkt, trots en betydligt beskedligare
okningstakt dn forsta kvartalet. Gruvindustrin holl uppe
okningstakten och bidrog i stor utstrackning till den totala
utveckling. Samtidigt ddmpades de totala investeringarna
bland annat av branschen f6r informations- och kommuni-
kationstjanster som vdnde nedat efter ett mycket starkt forsta
kvartal.

Det svenska ndringslivet bibeholl tillvaxttakten fran forsta
kvartalet. Nedgangen i produktionen under fjarde kvartalet
2011 ser ut att vara ett tillfalligt hack i kurvan. Varubran-
scherna och tjanstebranscherna ékade produktionen i
ungefdr samma takt. Arbetsinsatsen inom ndringslivet sjonk
nagot andra kvartalet och det var 6kad produktivitet som
forklarade produktionsokningarna. Efter andra kvartalets
utgang har flera indikatorer, oberoende av varandra, gett
negativa signaler om konjunkturen i ndringslivet for kom-
mande kvartal.

Signalerna fran arbetsmarknaden var av blandad karaktar.
Arbetskraftsdeltagandet steg under arets andra kvartal till
foljd av befolkningstillvaxt och farre sjuka. Det dkade ar-
betskraftsutbudet har inneburit fler sysselsatta men ocksa en
okad arbetsloshet, dock utan signifikant stora forandringar.
Anmadrkningsvart var att antalet arbetade timmar i ekonomin
fortsatte att minska trots fler sysselsatta. Det visar ett fortsatt
osdkert ldge pa arbetsmarknaden dar ocksa antalet vakanser
okade mer @n antalet lediga jobb.

Sveriges ekonomi — statistiskt perspektiv innehaller dven tva
temaartiklar. | den forsta artikeln presenteras hur arbetspro-
duktivitet ska tolkas ndr den anvénds pa kvartal for att visa
foradlingsvardet per arbetad timme i naringslivet. Artikeln
lyfter dven fram begransningar i de kvartalsvisa produktivi-
tetsberdkningarna.

Den andra artikeln beskriver EU:s nya regelverk mot mak-
roekonomiska obalanser dar Sverige fick bakslag pa fyra
indikatorer med sarskilt fokus pa hushallens skuldsattning.
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Internationell utblick

Varldsekonomin saktar in

Den globala BNP-tillvixten visar en fortsatt svag trend trots
massiva stimulansatgdrder. Inbromsningen i vérldsekonomin
ar bred och det i ett ldge dér alla ekonomier 6nskar drag-
hjélp fran en starkare omvarldsefterfragan. Svensk BNP har
hittills i dr visat motstandskraft och varit en av de starkare i
Europa. En traditionellt sett stor omvdrldspaverkan i svensk
ekonomi gor emellertid att det ekonomiska laget snabbt kan
fordandras.

Det har gatt drygt fyra ar sedan den mest turbulenta tiden
frdn finanskrisen och narmare tre ar sedan skuldkrisen i
Europa tog sin borjan i Grekland. Oron i Europa har mot-
verkats med hjdlp av kortsiktiga l6sningar for att undvika

de varsta tankbara scenarion och for att fa en samsyn Gver
problem och [6sningar. De strukturella fragorna kvarstar

till stora delar for att [6sa obalanser. Tiden gar och arbets-
|6sheten dr fortsatt hdg i industrildnderna och den globala
ekonomin tappar ater i styrka trots massiva atgdrder for att
stimulera tillvaxten. Sverige, med en stor export, har en hog
exponering mot internationella konjunktursvangningarna,
men hittills i ar har den svenska ekonomin visat motstands-
kraft och det med en BNP-tillvixt som varit en av de starkas-
te i Europa.

BNP-tillvaxt
Procentuell féréndring jagmfért med féregaende
kvartal
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Euroomradet mot recession

En relativt stark export under andra kvartalet dimpade fallet
for euroomradet. BNP-tillvixten minskade 0,2 procent fran
kvartalet innan. Fasta bruttoinvesteringar och lager drog ner
BNP-tillvixten med 0,2 procentenheter vardera, hushalls-
konsumtionen med 0,1 procentenheter, medan exportnet-
tot starkte tillvixten med ett bidrag pa 0,2 procentenheter.
Ndsta kvartal riskerar eurozonen att falla i recession for
andra gangen pa tre ar, vilket tekniskt beskrivs som tvd kvar-
tal i rad med negativ BNP-tillvixt. Utsikterna fran ledande
indikatorer sasom inkopschefsindex dr svaga for euroomra-
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det och Iag i september fortsatt under 50-stracket, gransen
for tillvaxt i ekonomin. Svagast var tendensen for Frankrike
medan Tyskland visade vissa signaler pd dterhdmtning.

Ingen vidare fart i amerikansk BNP

Den amerikanska tillvaxten har gatt fortsatt trogt under bade
varen och sommaren och tillvaxten har bromsat in. BNP-
tillvéxten for andra kvartalet stannade pa 0,3 procent, mot-
svarande 1,3 procent upprdknat till drstakt enligt amerikansk
standardredovisning. Det var framforallt hushallens konsum-
tion av tjdnster som gick starkt jamfort med forsta kvartalet.
Hushallens konsumtion svarade for drygt fyra femtedelar av
BNP-tillvaxten andra kvartalet. Exporten tog fart och steg
med 5 procent, nagot som ocksa forbdttrade exportnettots
bidrag till den amerikanska BNP-tillvaxten.

Arbetslosheten i varldens storsta ekonomi dr — precis som
den &r i Europa - fortsatt hog. Arbetslosheten har legat

over 8 procent under de tre senaste dren och den senaste
minskningen med tva tiondelar ner till 8,1 procent i augusti
berodde snarare pa en 6kning av antalet arbetslsa som slu-
tat leta jobb och darmed lamnat arbetskraften. Det kommer
emellertid positiva signaler fran USA:s bostadsmarknad dar
huspriser och forsaljningsstatistik av bostader okat, vilket ar
goda nyheter for ekonomin eftersom det var just bostads-
marknaden som var roten till problemet frdn finanskrisen.

Svagare i Asien och andra tillvixtmarknader

| Kina, varldens nast storsta ekonomi, har BNP-tillvaxten un-
der det senaste aret saktat in. Andra kvartalets BNP-tillvaxt
pa 1,8 procent var visserligen en viss forbdttring jamfort
med fOrsta kvartalet, men trenden dr svag och pa arsbasis
okade BNP-tillvaxten med 7,6 procent, vilket var den sva-
gaste tillvaxttakten pa tre ar. Kinas ekonomi forsvagas av en
dampad efterfragan ifran USA och Europa. Handelsdata for
tredje kvartalet visar att Kinas export 6kade med enbart 2,7
procent i augusti, visserligen hogre dn dkningen i juli pa 1
procent, men avsevart lagre dn de tvasiffriga 0kningstal som
Kina dr van vid. De fasta bruttoinvesteringarna som har varit
nyckeln till Kinas tillvixt under 2000-talet har nu borjat

visa en mer dampad utveckling. Kinas export till Europa

har minskat kraftigt och dven importen till Kina minskade i
augusti jamfort med aret innan. Den svaga tillvixten huserar
dven i dvriga BRIC-lander (Brasilien, Ryssland, Indien och
Kina) som tillsammans svarar for en betydande del av den
globala tillvaxten. Japans ekonomi vixte med svaga 0,2
procent under andra kvartalet. Det som utmarkte sig var en
dampad export och en svagare hushallskonsumtion. Starkast
gick de offentliga investeringarna i Japan som ett resultat av
ateruppbyggnaden efter tsunamin.

Kontaktperson: Martin Daniels, 08-506 942 64



Export och import

Varuhandeln stérkte tillvixten

Svensk export gick svagare dn vdrldshandeln men steg i
paritet med utvecklingen i andra industrilinder. Exporten till
nordiska grannldnder kompenserade fér en svagare efterfra-
gan i 6vriga Europa. En fortsatt bred nedgdng i varuimport
gjorde att utrikeshandeln med varor lag bakom hela nettobi-
draget till BNP-tillvéxten. Kronférstirkning och svag om-
varldsefterfragan bekymrar de exporterande foretagen vilket
framgar av senaste exportchefsindex.

Virldsekonomin och vérldshandeln har under den senaste
tiden saktat in, vilket dven fatt konsekvenser for svensk
ekonomi. Vdrldshandeln med varor ékade andra kvarta-

let med 1,2 procent i volym jamfért med kvartalet innan,
enligt nederldndska CPB:s World Trade Monitor, och det var
tillvixtekonomierna i Asien som huvudsakligen lag bakom
handelsokningen. Den globala varuhandeln steg ddrmed
nagot mer dn den svenska varuexporten som 6kade med
0,8 procent i kvartalstakt. Okningen av svensk varuexport
var ddremot i paritet med den samlade utvecklingen for de
mer utvecklade industrilinderna, enligt IMF:s definition. Ett
ganska tydligt monster var att den internationella handeln
var relativt stark i maj men foll tillbaka i juni. Drivkraften
var tillvaxtekonomier i Asien som ocksa formade kvartals-
monstret. En stark vdrldshandel i maj gav ocksa skjuts at den
svenska majexporten som var grundbulten i styrkan andra
kvartalet.

Global varuhandel
Procentuell volymférandring jamfért med
féregaende kvartal. Sdsongrensade vérden
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012
och CPB

* En term som IMF anvénder for att beskriva utvecklade lander “advanced economies”.
De karaktriseras av en hég niva pa BNP/capita samt en hdg grad av industrialisering.

Den svenska exporten har en sammansattning med en
relativt hog andel investeringsvaror och tenderar darmed att
forsvagas kraftigare an manga andra industrilander i kristi-
der ndr foretagen skjuter investeringsplanerna pa framtiden.
Under fjarde kvartalet i fjol minskade svensk varuexport ndr
statsskuldkrisen i Europa, med dess kopplingar till banksek-

torn, blev mer akut med stigande riskpremier som f6ljd.

Varuexportorerna levererar

I motsats till forsta kvartalet, da tjdnsteexporten gick starkt,
var det under drets andra kvartal handeln med varor som lag
bakom hela nettoexportens bidrag till BNP pa 0,4 procent-
enheter. Tjanstehandeln gav andra kvartalet ett negativt
BNP-bidrag. Exporten av ldkemedel och andra kemiska
produkter dterhdmtade under andra kvartalet stora delar av
minskningen fran kvartalet innan. Det var kemiska varor till-
sammans med energivaror, framst i form av lakemedel och
oljeprodukter, som lag bakom varuexportens relativa styrka
under andra kvartalet.

Tjansteexporten har haft en liknande kvartalsutveckling som
varuexporten under det senaste aret med en tydlig dipp
fjidrde kvartalet i fjol. De storsta 6verskotten i tjanstehandeln
kommer fran licenser och royalties, data- och informations-
tjidnster samt Ovriga affarstjdnster, dar sarskilt merchanting
och tjdnster som tillhandahalls av huvudkontor utvecklades
starkt andra kvartalet.

Export av varor respektive tjanster
Procentuell volymférandring jagmfért med féregaende
kvartal. Sdsongrensade varden
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Lag varuimport i svensk ekonomi

Den bakomliggande faktorn till varuhandelns bidrag till
BNP-tillvaxten var inte en exceptionellt stark varuexport
utan snarare en svag och till och med minskande varuim-
port. Varuimporten har de senaste fem kvartalen minskat
med en procent i sasongrensad volymutveckling jamfort
med BNP som stigit med Over tva procent under motsva-
rande period. Det forklaras atminstone delvis av att varu-
exporten, som bestar av manga importerade insatsvaror,
varit relativt ofdrandrad under motsvarande period och att
foretagens investeringar inte aterhdmtat sig fran tidigare
toppnivaer innan finanskrisen 2007/2008. Tjdnsteimporten,
som har gatt starkt de senaste kvartalen, dimpades nagot
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andra kvartalet. En kraftig kning var det for den aningen
diffusa redovisningsposten — import av tjnster fran huvud-
kontor — som ocksa gick starkt i tjansteexporten.

Import av varor respektive tjanster
Procentuell volymférandring jamfért med féregaende
kvartal. Sdsongrensade vérden

6
4
2 \/\/\
0 —\d 7 \Va
-2
Import av
-4 tjanster
6 Import avL—
8 varor
-10
2007 2008 2009 2010 2011 2012

Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Trend mot mer IT-relaterad tjinstehandel
Studier av bade samarbetsorganisationen OECD och den
amerikanska statistikbyran BEA' visar att tjdnstehandel

som mojliggjorts med hjélp av IT har 6kat kraftigt under
2000-talet. Andelen i den global tjdnsteexport har dkat fran
47 till 52 procent under perioden 2002-2008. Motsvarande
andel for importen 6kade fran 43 till 46 procent, enligt
OECD. Eftersom mdnga lander inte samlar in tjdnstehan-
delsstatistik pa nddvandig detaljeringsniva ar tackningen i
undersokningen enbart drygt tre fjdrdedelar av den globala
tjdnstehandeln. | USA dkade motsvarande andel av tjdns-
teexporten fran 45 till 61 procent for perioden 1998-2010
(for perioden 2002-2008 6kade andelen av tjdnsteexporten
frdn 53 till 59 procent och for tjdnsteimporten fran 43 till
53 procent). Det férandrade handelsmonstret syns dven i
svensk handelsstatistik ddr tjanstehandel som méjliggjorts
med hjélp av IT 6kat betydligt mer dn annan utrikeshandel.

Grannlénderna stérker svensk ekonomi

Den svenska varuexporten till den nordiska marknaden

har under 2012 utvecklats starkare an exporten till Gvriga
Europa. Exporten till Norge och Storbritannien var den som
6kade mest av de storre avsattningsmarknaderna med 8 pro-
cent vardera, foljt av Danmark och Finland dit varuexporten
okade med 5 procent under forsta halvaret jamfort med
motsvarande period i fjol. Exporten till USA minskade med
fyra procent, den till Tyskland och Frankrike var of6réandrad
och i handeln med Italien och Spanien noterades kraftiga
minskningar. Sveriges export till Kina har bromsat in och
6kade enbart med 1 procent forsta halvaret.

1 Bureau of Economic Analysis
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Svensk varuexport till Norden och euroomradet
Procentuell férdndring jamfért med motsvarande
kvartal féregaende ar. L6pande priser
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Den svaga efterfrigan i euroomradet till trots visade an-
markningsvart nog betalningsbalansen for andra kvartalet ett
overskott i handeln med EU-ldnder och det for forsta gangen
pa fem ar, sedan andra kvartalet 2007. Sett till enbart
varuhandeln har Sverige ett Idpande underskottet mot EU
tillfoljd av att en betydande del av varuimporten fran andra
vérldsdelar kommer in via de stora hamnarna ute i Europa
och registreras i statistiken som EU-import istallet fér import
ifran ursprungslandet. Underskottet i varuhandeln har under
de tva senaste kvartalen sjunkit. For drets andra kvartal var
overskottet fran tjanstebalansen med EU storre an motsva-
rande underskott i handelsbalansen. Det medférde att den
gynnsamma exportutvecklingen till grannlander i norra Eu-
ropa kompenserat for en generellt minskad varuimport och
mer specifikt en minskad handel med euroomradet.

Kraftig kronférstarkning paverkar
utrikeshandeln

Den svenska kronan har starkts en hel del mot andra va-
lutor sedan 2009. De tva flitigast anvdnda handelsviktade
vaxelkursindex, TCW och KIX, visar den kraftiga kronfor-
svagningen 2008 i samband med finanskrisen, foljt av en
kronforstarkning 2009-2010. Under sommaren har kronan
starkts ytterligare och svangningar i valutakursen paverkar
foretag som bedriver utrikeshandel direkt via handelsvoly-
mer och l6nsamhet. Oavsett om kronan betraktades som
svag da eller stark nu, sd genererar svangningarna i valutan
forandrade forutsattningar for foretagen. Att effekterna fran
svangningarna i valutakursen dr direkt dr en sanning med
modifikation eftersom manga foretag valutasakrar sina
transaktioner i andra valutor. Effekten kommer da gradvis
allt eftersom valutasakringskontrakten successivt l6per ut.
Sommarens kronforstarkning slog inte pd andra kvarta-

let utan borjar snarare sla igenom senare under hosten. |
exportchefsindex for tredje kvartalet ser kronforstarkningen
initialt ut att sla hardare mot ldnsamheten an mot export-
forsdljningen. Foretagens prognos for de kommande tre
manaderna visar att exportforsaljningen kommer att 6ka
men i en svagare takt dn tidigare. Utlatandet om I6nsamhe-
ten i exportforsaljningen foll kraftigt till 41,4 fran 54,9 fran



kvartalet innan. Det var en betydande 6kning av foretag
som sdg negativt pa lonsamheten i exportforsdljningen for
tredje kvartalet. Detta indikerar att exportforetagen i storre
utstrackning valjer att ta valutakursforluster sjdlva utan att
fora dem vidare till kunderna via hojda priser.

Real svensk vaxelkurs
Handelsviktad. Index 18 november 1992=100
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Kalla: Ecowin Data t.o.m. augusti 2012

Aterhallsamma hushall sparade mer

Efter ett starkt férsta kvartal tappade hushallskonsumtio-
nen farten andra kvartalet. Hushallens konsumtionsutgifter
dkade med 0,2 procent, sdsongrensat och jamfért med
kvartalet innan. Framfor allt var det bilink6pen som pa allvar
stannade av, medan mindre konjunkturkdnsliga utgifter som
bland annat boende och likemedel bidrog positivt. Hus-
hallen prioriterade istallet sparandet och sparkvoten andra
kvartalet Iag pa en historiskt hog niva.

Den starka tillvaxten for hushallskonsumtionen fran férsta
kvartalet kom av sig under arets andra kvartal. Hushallens
képintresse svalnade nagot och justerat for sdsongvariatio-
ner 6kade hushallens konsumtionsutgifter med endast 0,2
procent, jamfort med kvartalet innan. Det var en tydlig av-
mattning jamfort med utvecklingen de tva foregaende kvar-
talen da hushallen 6kade konsumtionen med 0,6 respektive
1,2 procent i kvartalstakt.

Konsumtionstillvixten mellan forsta och andra kvartalet var
visserligen svagt positiv, men okningstakten var betydligt
ldgre an den genomsnittliga 6kningen mellan tva kvartal de
senaste tio dren pa 0,6 procent. Den fortsatta oron kring hur
den europeiska skuldkrisen kommer att paverka konjunk-
turen i Sverige, och ett fall pa stockholmshérsen pa drygt

6 procent under kvartalet, bidrog sannolikt till att dra ned
hushallens konsumtionsbendgenhet.

En avgorande skillnad mellan de bada vaxelkursindex ar att
KIX omfattar fler handelslander samt I6pande uppdaterar
valutavikterna. Nivaskillnaden mellan KIX och TCW-index
blir avsevdrt mindre om nagra lander som inte ingar i TCW
exkluderas ur KIX sdsom Brasilien, Indien, Ryssland och
Turkiet.

Kontaktperson: Martin Daniels, 08-506 942 64
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Vid en jamférelse over fyra kvartal kade hushallskonsum-
tionen med 0,8 procent andra kvartalet jamfort med samma
kvartal dret innan, vilket innebadr en tydlig dampning fran
forsta kvartalet da 6kningen var 2,1 procent. Trots ddmpad
tillvaxt horde dock hushallskonsumtionen till de starkaste
positiva bidragen till den faktiska BNP-uppgangen.

Hushallens konsumtionsutgifter utgér narmare hdlften av
BNP, och forandringar i hushallens konsumtionsbendgen-
het har stor betydelse for den ekonomiska utvecklingen.
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Hushallskonsumtionen vande exempelvis tidigt uppét efter
finanskrisen i 2009 och genererade positivt bidrag flera
kvartal innan nettobidraget fran forsorjningsbalansens dvriga
delar blev positivt forsta kvartalet 2010.

For att fa en bild av hur hushéllskonsumtionen bidrar till
den ekonomiska utvecklingen dver tid kan den stallas mot
nettobidraget fran 6vriga delar av forsérjningsbalansen, som
tillsammans utgdr den totala BNP-tillvaxten. Hushéllskon-
sumtionen tillhor inte de mest volatila komponenterna i
forsorjningsbalansen. | perioder med kraftiga forandringar,
positiva eller negativa, utgor bidraget fran hushallen oftast
en lagre andel av férandringen i BNP. Ett undantag &r perio-
den kring millennieskiftet som praglades av stark optimism
dar spendersamma hushall var en starkt bidragande orsak
till BNP-tillvdxten fram tills it-bubblan sprack och konsum-
tionsivern avtog. Hushéllskonsumtionen stiger dock som
oftast dven i samre tider, och ndr évriga delar i ekonomin
viker utgor hushallskonsumtionen ofta en betydande del av
det positiva bidraget till BNP. Under ddmpningen av den
arliga BNP-tillvaxten de senaste kvartalen har hushallskon-
sumtionen bidragit med en stor andel till BNP-dkningen.

Forsorjningsbalansens bidrag till BNP-tillvaxten
Procentenheter

Hushallskonsumtion
-4 || == Nettobidrag, évr. delar
6| —BNP
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Bilink6pen stannade av

Hushallens transportutgifter var den enskilda utgiftsposten
som minskade kraftigast andra kvartalet. Jamfért med mot-
svarande kvartal féregaende ar minskade dessa utgifter med
4,1 procent. Utgifter relaterade till transporter dr den tredje
storsta posten pa hushallsbudgeten, och fordndringar far
darmed stor betydelse for den totala hushallskonsumtionen.
Transportutgifterna dr ocksa mycket kdnsliga for forandring-
ar i hushallens konsumtionsbendgenhet, vilket gor dem till
en bra vardematare pa hushallens kopintresse.

Bakom nedgangen lag en kraftig forsamring for bilinkGpen,
som efter en relativt svag utveckling dven kvartalet innan
vek ned ordentligt andra kvartalet. Hushallen minskade
sina inkop av bilar med 11,4 procent andra kvartalet, vilket
var den storsta nedgangen i arstakt sedan andra kvartalet
krisaret 2009. Nedgangen var dock inte alls lika brant som
2008 och 2009, da nedgangen i bilinkdpen minskade med
mellan 20 och 40 procent fyra kvartal i rad.
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Att hushallen avvaktade med bilinkdpen framgdr dven av
omsattningen i bilhandeln. Sasongrensade uppgifter fran
omsattningsstatistiken visar pa en minskad omséttning
under de tre senaste kvartalen, och att férsdljningssiffrorna
andra kvartalet var i nivd med hosten 2010. Manadsuppgif-
ter fran fordonsstatistiken visar ocksa att antalet nyregistre-
rade personbilar i augusti var ndstan 2 procent ldgre dn vid
utgangen av andra kvartalet, sasongrensat, vilket indikerar
en svag utveckling for bilhandeln dven efter andra kvartalets
utgang.

Handel med motorfordon, omséattning
Sdsongrensade kvartalsuppgifter, fasta priser.
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Hushallens utgifter for kollektivtrafiken fortsatte dock att
utvecklas positivt med en dkning pd 6,7 procent fran samma
kvartal dret innan. Utgifter for kollektivtrafiken har, med un-
dantag av ett enstaka kvartal, redovisat kvartalsvisa 6kningar
sedan forsta kvartalet 2005. Hushallen lagger ocksa en
standigt 6kande andel av transportkostnaderna pa att resa
kollektivt. De tio senaste aren har andelen okat fran 6 till
drygt 8 procent per ar matt i I6pande priser.

Hushallens kopbeteende allt forsiktigare

Att hushallen har blivit forsiktigare i sina inkop framkommer
dven av efterfragan pa dvriga varugrupper. Framforallt var
uppgangen i hushallskonsumtionen inte lika bred som tidi-
gare, och en tredjedel av hushéllens utgiftsposter minskade
andra kvartalet. Flera poster som tidigare har uppvisat stark
volymtillvéxt ddmpades ocksa kraftigt, och det var framfo-
rallt konjunkturkénsliga varugrupper som hushallen drog
in pa. Sammantaget tyder detta pa att hushallen agerade
forsiktigare an tidigare, och i storre grad vaxlade om i sina
prioriteringar for att balansera den egna budgeten.

Volymtillvaxten for njesrelaterade utgifter var betydligt
ldgre dn kvartalen innan, med en 6kning pa 2,3 procent
jamfort med motsvarande kvartal foregdende ar. Det dr en
halvering av 6kningstakten mot forsta kvartalet, och var den
ldgsta tillvaxten pd ndrmare tre dr. Efter framgangarna forsta
kvartalet tog dven kldad- och skohandeln et steg tillbaka.
Hushallens utgifter for skor och klader minskade med 0,7
procent fran samma kvartal dret innan, dér det kalla och



regniga vadret troligen paverkade forsdljningen av vdrkol-
lektionen negativt. Tele- och kommunikationsutgifterna
fortsatte ocksa att minska for andra kvartalet i rad, dar en
fortsatt nedgdng i hushdllens konsumtion av teletjanster
gjorde sig gdllande.

Det var istdllet mindre konjunkturkénsliga varugrupper
som Okade starkast andra kvartalet. Hushallens utgifter for
hélso- och sjukvard 6kade med 4,1 procent fran samma
kvartal dret innan. Det var framf6rallt en 6kning i ldkeme-
delsforséljningen som lag bakom uppgangen, men dven
hushallens utgifter for tandvard dkade kraftigt. Det storsta
positiva bidraget kom fran hushallens boendeutgifter som
ocksa dr hushallens klart storsta utgiftspost. Det var framfo-
rallt det kalla vadret som orsakade uppgangen genom 6kade
uppvarmningskostnader, men fler fardigstallda lagenheter
genererade ocksa en positiv volymeffekt.

Hushallens konsumtion andra kvartalet 2012

Andel av Volym- Bidrag till
hushallens ~ foréndring, hushallens kon-
konsumtion, % jmf med sumtionsok-
kv2 11, %  ning, procent-
enheter
Boende 25,9 2,5 0,6
Transporter 13,6 4,1 -0,6
Livsmedel och alkoholfria drycker 12,6 1,6 0,2
Rekreation och kultur 11,3 2,3 0,3
Ovriga varor och tjénster 11,2 2,2 0.2
Restauranger, hotell 5,8 2,7 0,2
Maobler m.m. 5,0 2,0 0,1
Klader och skor 4,8 -0,7 0,0
Alkoholhaltiga drycker och tobak 3,7 -0,8 0,0
Halso- och sjukvard 3,6 4.1 0,1
Post och telekommunikationer 3,2 -0,3 0,0
Utbildning 0,3 3,1 0,0
Svenskars konsumtion utomlands 4,6 0,7 0,0
Utlandska bestkares konsumtion
i Sverige -5,5 -6,0 -0,3
Hushallens totala konsumtion 100,0 0,8 0,8

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Kallt och regnigt vader leder normalt till att fler soker sig till
varmare breddgrader, men sa verkar inte ha varit fallet i ar.
Aterhallsamma hushall valde istillet att stanna hemma, och
konsumtionen utomlands 6kade med endast 0,7 procent
frdn motsvarande kvartal féregaende ar, vilket innebdr en
kraftig dimpning frén tidigare &r. Aven konsumtionen av
charterresor dampades kraftigt med en tillvaxt pa 3,4 pro-
cent. En genomsnittlig forsvagning av kronan de senaste fyra
kvartalen med ungefdr 2 procent' drog ocksa ner hushéllens
képkraft utomlands, vilket pa marginalen kan ha bidragit till
att dimpa de svenska hushallens reslust.

Den svagare svenska kronan har troligen dven bidragit till
att locka utlandska turister till Sverige, ddr konsumtionen
steg med 6 procent fran samma kvartal aret innan. Eftersom
hushallens konsumtionsutgifter ska spegla de svenska hus-
héllens konsumtionsniva ingar dock inte utlandska besoka-
res konsumtion i hushallskonsumtionen.

Vikande konsumtion trots normala
inkomstokningar

Hushallens disponibla inkomster? matt i I16pande priser,
steg med 3,9 procent andra kvartalet, jamfért med samma
kvartal aret innan. Korrigerad for priseffekter blev 6kningen
2,4 procent. Det ar en dampning jamfort med forsta kvarta-
let, men Overstiger anda den genomsnittliga reala inkomst-
okningen de senaste 20 aren som varit 2,3 procent. Det
innebdr att hushallens konsumtion har vuxit [angsammare
an den reala disponibla inkomsten sex kvartal i rad.

Tendensen fran forsta kvartalet dar hushallen i storre ut-
strackning anstrangde hushdllbudgeten blev ddrmed kortva-
rig. Ddmpningen andra kvartalet foljde ett liknande monster
som for tredje och fjdrde kvartalet i fjol, da hushallen véx-
lade ner konsumtionen trots relativt goda inkomstdkningar,
vilket genererar ett storre sparutrymme. Hushallens reala
inkomstokningar har nu 6verstigit konsumtionstillvaxten de
sex senaste kvartalen vilket kan indikera att hushdllen tar
hojd for samre tider framover, och dérfor avsdtter en andel
av den disponibla inkomsten till sparande.

Hushallens konsumtionsutgifter och real

disponibel inkomst
Procentuell féréndring fran motsvarande kvartal
féregaende ar
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Hushallen prioriterar sparande framfor
konsumtion

Som inkomst- och konsumtionsutvecklingen indikerade
steg hushallens sparande andra kvartalet, jamfort med
motsvarande kvartal i fjol. Fran andra kvartalet 2011 6kade
hushallens finansiella sparande, justerat for avsattningar till
premie- och tjanstepensioner, med knappt 10 miljarder till
79 miljarder i |6pande priser. Den justerade sparkvoten som
anger relationen mellan hushallens nominella disponibla in-
komst och det justerade sparandet uppgick till 15,7 procent
andra kvartalet. Det var en 6kning med 1,4 procentenheter
fran samma kvartal i fjol, vilket innebar ett motsvarande
bortfall av hushallens konsumtionsefterfragan.

1 Enligt TCW-index kvartalsgenomsnitt.

2 Exklusive hushéllens icke vinstdrivande organisationer.
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En tydlig tendens bland hushallen &r att man sparar mer

i daliga tider. Hushéllssparandet kan dérfor i viss man

ses som en temperaturmdtare pa hushallens tillforsikt om
ekonomin och deras framtidstro. Sett till sparkvoten pa lite
langre sikt framgdr monstret tydligt med en hog sparkvot un-
der den svara lagkonjunkturen efter krisen pa 90-talet, och

i dren efter it-bubblan sprack. Likasa tenderar optimistiska
hushall i goda tider att prioritera bort sparandet och istdllet
konsumera mer, vilket bland annat aterspeglas i den laga
sparkvoten i forra millenniets fyra sista ar.

Sparkvoten har en mycket kraftig variation mellan kvar-
talen och den hoga sparkvoten andra kvartalet beror pa
utdelningar och aterbdringar som tillfaller hushallen under
kvartalet. Likasa paverkas fjarde kvartalet negativt av en
hogre konsumtionsniva bland annat pa grund av julhandeln.
Jamforelser mellan kvartalen blir darfor inte meningsfullt,
utan gors enbart mellan motsvarande kvartal féregaende ar.

Hushallens sparkvot
Exkl. sparande i kollektiva férsakringar.
Procent av nominell disponibel inkomst
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Vid en sadan jamforelse var sparkvoten andra kvartalet i ar
den hégsta pa over 20 ar, och 1ag i paritet med andra kvarta-
let 2009, mitt under finanskrisens mest turbulenta fas. Det
ger en tydlig indikation pa att sparandet for narvarandet har
en mycket hog prioritet for de svenska hushallen. Detta kan
delvis bero pa en forsiktighet hos hushallen, men reflekterar
dven att forutsdttningarna for att spara idag ar relativt goda.
Nagot storre fall pa arbetsmarknaden har hittills uteblivit,
samtidigt som bland annat skatteldttnader pa arbete har
paverkat den disponibla inkomsten positivt de senaste aren.
En langre period med laga rdntor har ocksa skapat utrymme
i budgeten for hushallen att avsdtta mer till sparandet.

Att andra kvartalets sparkvot dr den hogsta pa éver tva
decennier maste dock beaktas med viss forsiktighet efter-
som sparkvotens sasongmonster kan ha forandrats dver tid.
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Sdsongstopparna andra kvartalet har tilltagit dver tid, vilket
bland annat beror pa att utdelningar som tillfaller den dis-
ponibla inkomsten andra kvartalet har 6kat betydligt, i takt
med att sparande i fonder har blivit allt mer utbrett under
senare ar. En annan viktig orsak kan ocksa vara att snabbare
deklarationshantering medfor att en stérre andel av skattea-
terbdringen nu utbetalas andra kvartalet jamfort med tredje
kvartalet. En fyrakvartalsjamforelse med lang tidshorisont far
darfor goras med detta i atanke.

Att hushallssparandet for ndarvarandet ar hogt framgar dock
tydligt. Den marginellt negativa sparkvoten forsta kvartalet
i ar, var den nést hogsta sparkvoten under ett forsta kvartal
sedan borjan pa 90-talet. Den var dock betydligt ldgre &dn
motsvarande kvartal i perioden 1993-1995, som foljde i
kélvattnet pa 90-talskrisen.

Fortsatt tillforsikt om framtiden bland
konsumenterna

Ett hogre sparande innebdr, allt annat lika, lagre konsum-
tion. Om ett 6kat sparfokus hos hushallen tranger undan
konsumtionen kan det darfor fa negativa effekter pa den
ekonomiska utvecklingen pa kort sikt. Samtidigt har konsu-
menternas tilltro till den egna ekonomin utvecklats relativt
vél, vilket brukar vara ndra kopplat till deras framtida kon-
sumtionsbeslut.

Enligt Kl:s konjunkturbarometer har Mikroindex, som anger
en sammanvagd bild av hushéllens syn pa den egna ekono-
min, utvecklats relativt val under andra kvartalet.

Hushallens bedémning av egen ekonomi,
mikroindex
Nettotal, battre minus sémre
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Kontaktperson: Magnus Saltveit, 08-506 949 84



Investeringar

Investeringarna i lugnare fas

De fasta bruttoinvesteringarna tycks ha kommit in i en lug-
nare fas. Okningstakten i investeringarna sjonk tillbaka efter
en till synes tillfalligt kraftig 6kning forsta kvartalet. Framst
var det minskade maskininvesteringar som dimpade medan
bygg- och anldggningsinvesteringarna utvecklades starkt. Pa
branschsidan ddmpades de tidigare urstarka energiinves-
teringarna och branschen informationstjanster vande tvért
nedat. Gruvindustrin utgjorde en fortsatt ljuspunkt.

Efter publiceringen av andra kvartalet ar tendensen for de
fasta bruttoinvesteringarna inte langre lika tydligt positiv.
Den starka utvecklingen det forsta kvartalet star sig visser-
ligen ganska val, sdsongrensat och jamfort med kvartalet
innan. Forsta kvartalet sticker dock ut och ser nu mer ut som
ett tillfalligt hopp i investeringarna medan kvartalen direkt
fore och efter uppvisar en svag nedgdng. Aven tredje kvarta-
let 2011 uppvisar en relativt svag, om dn positiv, utveckling.
Investeringsnivdn ligger fortfarande under toppnoteringen
fran inledningen av 2008.

Fasta bruttoinvesteringar
Procentuell férdndring fran féregaende kvartal samt
niva i miljarder kronor. Sdsongrensade vérden
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Monstret dr detsamma dven for investeringarna i faktiska
vérden och jamfort med motsvarande kvartal foregdende
ar. Det forsta kvartalet sticker ut i forhallande till de tvd
omgivande kvartalen. Okningstakten &r nu den ligsta sedan
forsta kvartalet 2010, det kvartal som avslutade den djupa
investeringssvackan som inleddes i slutet av 2008. Efter att
de fasta bruttoinvesteringarna skét i héjden forsta kvartalet
med 11,3 procent foll 6kningstakten tillbaka till 2,0 pro-
cent andra kvartalet och bidraget till BNP stannade vid 0,4
procentenheter.

11

Fasta bruttoinvesteringar andra kvartalet 2012
Procentenheter respektive procentuell férdndring fran mot-
svarande kvartal féregaende ar

Bidrag Volym-

utveckling

Maskiner och inventarier -1,0 -3,4
Transportmedel 0,2 2,8
Bostader -1,9 -9.6
Ovriga byggnader och anlaggningar 3,5 13,2
Programvara m.m. 1,0 6,2
Totala investeringar 2,0 2,0

Kdlla: Nationalrdkenskaperna

Minskande bostadsbyggande fortsitter
ddmpa naringslivets investeringar

Naringslivets investeringar 6kade med 2,3 procent i faktiska
tal och jamfort med motsvarande kvartal aret innan. Liksom
for de totala investeringarna ar det den svagaste okningstak-
ten sedan investeringarna bérjade vanda uppat i borjan av
2010. Bortsett fran det starka forsta kvartalet har tendensen
varit avtagande efter kraftiga 6kningstal direkt efter vand-
ningen. Fram till och med 2011 var det investeringarna
inom framst fastighetsbranschen, som till storsta delen
utgors av bostadsinvesteringar, samt de varuproducerande
branscherna som successivt drog ner pd takten. Investe-
ringarna i de tjdnsteproducerande branscherna, exklusive
bostadsinvesteringar, 1ag samtidigt kvar pa en férhallandevis
stabil tillvaxttakt. Efter det senaste arsskiftet har takten for
varuproducenterna hojts ndgot, dven med hansyn tagen till
dampningen andra kvartalet. Samtidigt foll tjansteprodu-
centerna exklusive bostadsinvesteringar tillbaka till ungefar
samma 6kningstakt som innan forsta kvartalet.

Fasta bruttoinvesteringar
Procentuell férdndring fran motsvarande kvartal
féregaende ar. Faktiska varden
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Sett ur ett branschperspektiv fanns det flera ljuspunkter
dven andra kvartalet. Inom transport och magasinering steg
okningstakten fran 11,1 till 14,1 procent. Ddarmed bidrog
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branschen med 0,7 procentenheter till investeringsupp-
gangen. Inom maskinindustrin var tongangarna annu nagot
ljusare och 6kningstakten tilltog fran 12,4 till 17 procent.
Den stigande takten ska ses i skenet av en exceptionell
utveckling andra halvdret 2010 och hela 2011.

Investeringsdkningarna inom gruvindustrin och energi- och
vattenforsorjning dampades visserligen, men 6kningstakten
lag anda pa 62 respektive 8,1 procent. Da energibranschen
totalt investerar betydligt mer dn gruvindustrin var skill-
naden i bidrag till de totala investeringarna inte sa stora;
branscherna bidrog med 0,8 respektive 0,5 procentenheter.
Trots den ddmpade 6kningstakten for gruvindustrin var
bidraget stdrre andra kvartalet. Detta forklaras av att inves-
teringsnivan andra kvartalet normalt dr betydligt hogre dn
forsta kvartalet. I kronor raknat blev darfér 6kningen andra
kvartalet storre trots en lagre procentuell 6kning.

Aven om energibranschen kan lyftas fram som en ljuspunkt
for investeringarna var det anda den lagre takten ddr som
var en av de framsta enskilda forklaringarna till férsvag-
ningen i de totala investeringarnas 6kningstakt mellan forsta
och andra kvartalet. Okningstakten inom energibranschen,
exklusive vattenférsorjning, gick mellan férsta och andra
kvartalet ned fran drygt 50 till 8,6 procent. Det kan dven
namnas att 2011 var ett mycket svag ar for energibranschens
investeringar. Till detta kom dven en vandning nedat for in-
vesteringarna inom branschen informations- och kommuni-
kationstjanster, dven det efter ett mycket starkt forsta kvartal.
En tredje bransch som patagligt dimpade 6kningstakten

for de totala investeringarna var fastighetsbranschen dar
investeringarna vande ner. Denna vandning var en foljd av
att investeringarna i flerbostadshus, liksom tidigare smahus-
investeringarna, borjade minska andra kvartalet.

Maskininvesteringarna vinde nedat

Den storsta skillnaden mellan investeringsutvecklingen

for forsta respektive andra kvartalet var vandningen nedat
for maskininvesteringarna inklusive transportmedel. Dessa
investeringar gick fran en 6kning pa drygt 12 procent forsta
kvartalet till en nedgang pa néstan 2 procent. | bidrag till
de totala investeringarna motsvarar det en skillnad pa drygt
4 procentenheter mellan de tva kvartalen. Samtidigt har
industrins kapacitetsutnyttjande legat forhallandevis stabilt.
Detta kan forklaras av att maskin- och transportmedelsin-
vesteringarna till stor del dven gors utanfor industrin. Sett
till ndringslivet var nedgdngen i dessa investeringar koncen-
trerad till byggbranschen och tjanstebranscherna, framfér
allt fastighetsbranschen. Inom industrin var maskin- och
transportmedelsinvesteringarna i stort sett oférandrade och
for gruvverksamheten och energibranschen var 6kningen
fortsatt forhallandevis kraftig om an betydligt mer dampad
jamfort med forsta kvartalet. Darmed hanger investerings-
utvecklingen for maskiner och transportmedel battre ihop
med industrins kapacitetsutnyttjande.

Bostadsinvesteringarna var annars fortsatt den stora nega-
tiva posten i investeringarna med en nedgang pa nésta 10
procent. Efter forsta kvartalets dimpning av investeringar
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i flerbostadshus tilltog nedgdngen dd bade flerbostadsin-
vesteringarna vande nedat och nedgdngen i smahusinves-
teringarna tilltog. Vart att notera dr att dven om de totala
smdhusinvesteringarna visar pd en tilltagande nedgang dr
det endast nybyggnationen som minskar. Om- och tillbygg-
nadsinvesteringar i smahus har inte visat ndgon nedgang att
tala om sedan andra kvartalet 2009.

Investeringar i framforallt 6vriga byggnader och anldgg-
ningar samt programvaror har héllit uppe de totala investe-
ringarna, dven om transportmedelsinvesteringarna ocksa gav
ett visst bidrag. De tva forstndmnda typerna av investeringar
bidrog med 3,5 respektive 1,0 procentenheter.

Fasta bruttoinvesteringar efter investeringsobjekt
Procentuell férdndring fran motsvarande kvartal
féregaende ar. Faktiska varden
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Industrilagren dampade tillvixttakten
Sdsongrensat steg lagerinvesteringarna dven andra kvarta-
let. Volymen har dock dampats de senaste kvartalen och
okningarna ligger nu pa mer normala nivaer. Jamfort med
lageravvecklingen under framférallt 2009 har nu de efterf6l-
jande lagerinvesteringarna kompenserat fér nedgangen. Att
lagerinvesteringarna har fortsatt ar dock inget konstigt dd det
ar rimligt att anta att det volymmassiga behovet av att halla
lager trendmdssigt okar i takt med att ekonomin véxer.

Lagerinvesteringar
Miljarder kronor i 2011 ars privsniva,
sdsongrensade vérden
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| faktiska tal hade lager en negativ effekt pa BNP-utveckling-
en med 0,5 procentenheter. Framforallt var det industrins
lager av insatsvaror som lag bakom den negativa lageref-
fekten. Detta efter en tydlig lageravveckling andra kvartalet
som stdlls mot i stort sett oférandrade insatslager motsvaran-
de kvartal i fjol. Aven industrins lager av produkter i arbete
och fardiga varor samt energilagren hade en viss negativ
effekt p& BNP. Ovriga lagerfordndringar hade marginell ef-
fekt pd BNP-utvecklingen.

Forutsdttningarna infor tredje kvartalet dr att det skedde en
lageruppbyggnad motsvarande kvartal i fjol. For att lageref-
fekten ska vara BNP-neutral krdvs en motsvarande uppbygg-
nad tredje kvartalet i ar. Denna utveckling ar dock svarbe-
domd utifrdn historisk utveckling dd det, med undantag for
2009, har skett stora lageruppbyggnader tredje kvartalet
sedan 2006 medan lagren decenniet innan avvecklades
under tredje kvartalet.

Kontaktperson: Tomas Thorén, 08-506 941 46

Produktionen fortsatte véxa

Det svenska ndringslivet bibehéll tillvéxttakten fran forsta
kvartalet. Fjdrde kvartalets nedgang i produktionen ser ut
att vara ett tillfalligt hack i kurvan. Varubranscherna och
tidnstebranscherna 6kade produktionen i ungefdar samma
takt. Arbetsinsatsen inom ndringslivet sjénk nagot andra
kvartalet och det var 6kad produktivitet som f6rklarade pro-
duktionsdkningarna. Efter andra kvartalets utgang har flera
indikatorer oberoende av varandra gett negativa signaler om
konjunkturen i ndringslivet for kommande kvartal.

Det svenska ndringslivet fortsatte att utvecklas i ungefdr
samma takt andra kvartalet som kvartalet innan. Produktio-
nen 0kade med 1,0 procent sdsongrensat och jamfort med
foregdende kvartal. Det foljde pa en 6kning med 0,9 pro-
cent forsta kvartalet. Fjdrde kvartalet 2011 framstar saledes
som en tillfdllig nedgang. Det dr den enda nedgangen de
tretton senaste kvartalen.

Varuproduktionen och tjdnsteproduktionen véxte i ungefar
samma takt. Inom de varuproducerande branscherna 6kade
produktionen med 1,1 procent, medan tjanstebranscherna
okade produktionen med 0,9 procent.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvérden. Fasta priser.
Index 2007=100
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Energibranschen lyfter

En synnerligen stark utveckling stod energibranschen for.
Produktionen 6kade med 6,7 procent jamfort med forsta
kvartalet som i sin tur hade en produktionsokning pa 5,4
procent. En bidragande orsak till det kan vara det ovanligt
kalla vddret under andra kvartalet som 6kade energiforbruk-
ningen. Dessutom har en god vattentillrinning inneburit en
okning av elproduktionen fran vattenkraftverk.

Byggbranschen som haft en stark utveckling under drygt
tva &rs tid mattades betinkligt andra kvartalet. Okningen av
byggproduktionen stannade pé 0,4 procent jamfort med en
okning pa 1,7 procent forsta kvartalet.

Tillverkningsindustrin gick marginellt starkare med en 6k-
ning pa 0,5 procent. Det betyder att den nedatgdende tren-
den som inleddes andra kvartalet 2011 dtminstone brutits
for industrin. Spridning mellan industrins delbranscher ar
dock stor.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2007=100
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For industrins delbranscher syns inget tydligt monster uti-
fran utfallet av nationalrdkenskaperna. | de flesta av del-
branscherna sa har utvecklingen antingen forbattrats eller
forsamrats svagt jamfort med foregaende kvartal.
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Skogsindustrin 6kade exempelvis med 0,2 procent efter tva
kvartal med negativ utveckling. Verkstadsindustrin hade
ddremot en svagare produktionsutveckling andra kvartalet
och minskade med 0,8 procent. For kemisk industri stors ut-
vecklingen av tillfdlliga produktionsbortfall tidigare perioder
vilket gor att den sdsongrensade kvartalsutvecklingen blir
overdrivet volatil. Produktionsékningen fér branschen blev
dock hela 5,4 procent andra kvartalet och bidrog saledes
markant till 6kningen for industrin som helhet.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2007=100
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Kapacitetsutnyttjandet inom industrin var oférandrat andra
kvartalet jamfort med forsta kvartalet. Produktionsnivan
andra kvartalet uppgick till 88,2 procent av full kapacitet.
Industrin for motorfordon 6kade kapacitetsutnyttjandet mest
medan gruvindustrins kapacitetsutnyttjande minskade.

Liten 6kning av orderingangen
Orderingangen till industrin steg ndgot andra kvartalet efter

att ha haft en negativ utveckling sedan andra kvartalet 2011.

Det var exportorderingangen som 6kade mest och aterhdam-
tade en del av det som forlorades under fjarde kvartalet ifjol
och forsta kvartalet i ar. Volymen av exportorder steg med
1,1 procent medan order frin hemmamarknaden steg med
0,6 procent sdsongrensat jamfort med kvartalet innan.

Den senaste manadsstatistiken, avseende juli, visade att ex-
portorderingdngen efter andra kvartalets utgang steg, i syn-
nerhet inom industrin for investeringsvaror. Orderingangen
frdn hemmamarknaden minskade daremot kraftigt.
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Industrins orderingang
Sdsongrensade kvartalsvérden. Fasta priser
Index 2007=100
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Transportbranschen gick svagt

Bland tjanstebranscherna har utvecklingen foljt ungefar
samma monster som for varubranscherna. Ett svagt fjarde
kvartal foljdes av en uppgang forsta kvartalet som har hallit
i sig andra kvartalet. Andra kvartalet 6kade tjansteproduk-
tionen med 0,9 procent jdmfort med kvartalet innan. Forsta
kvartalet var 6kningen 0,8 procent. Nagra av branscherna
som drog upp helheten var informations- och kommuni-
kationsverksamhet samt foretagstjanster. Dessa branscher
okade produktionen med 2,0 respektive 1,6 procent andra
kvartalet. | bada fallen har den uppatgaende trenden hallit
sig i stort sett konstant sedan 2009 och visar inga tecken pa
att mattas av. Aven hotell- och restaurangbranschen, som
hade ett svagt fjolar, 6kade Gver snittet inom ndringslivet.
Okningen pd 1,4 procent forsta kvartalet féljdes upp med
en okning pa 1,1 procent andra kvartalet.

Transportbranschen fortsétter dock att ga kraftgang. For
fjidrde kvartalet i rad minskar den sdsongrensade produktio-
nen. Minskningen andra kvartalet var 0,4 procent och det
var trots allt en mindre minskning dn bade fjarde kvartalet
2011 och férsta kvartalet 2012.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2007=100
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Férre arbetade timmar inom
tjanstebranscherna

Arbetsinsatsen inom ndringslivet minskade andra kvartalet.
Antalet arbetade timmar sjénk med 0,3 procent jamfort med
kvartalet innan och rensat for sasongeffekter. Inom tjans-
tebranscherna minskade de arbetade timmarna med 0,4
procent medan varubranscherna hade oférandrad arbets-
insats jamfort med forsta kvartalet. Vrt att notera ar att de
tjidnsteproducerande branscherna star for drygt 60 procent
av de arbetade timmarna inom ndringslivet.

En av de storsta delbranscherna dr foretagstjdnster dar anta-
let arbetade timmar, efter elva kvartal i rad med 6kad eller
oférandrad arbetsinsats, minskade. Minskningen jamfort
med forsta kvartalet var 0,6 procent. Det var dock en bred
nedgang for tjdnstesidan dar arbetsinsatsen i stort sett samt-
liga delbranscher minskade.

Efter att ha minskat tre kvartal i rad dkade antalet arbetade
timmar inom tillverkningsindustrin med 0,7 procent. For
byggbranschen var utvecklingen den motsatta, en minskning
med 0,8 procent.

Det ska podngteras att arbetade timmar inom bemannings-
branschen inte rdknas till industrin eller de andra varubran-
scherna d@ven om arbetet delvis utfors dar. Utan de arbetade
timmarna inom bemanningsbranschen rdknas uteslutande
till jdnstebranscherna. Eventuella neddragningar av inhyrd
personal inom de varuproducerande branscherna sldr sale-
des mot de arbetade timmarna inom bemanningsbranschen
och inte inom de varuproducerande branscherna.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 2007=100
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Att ndringslivets produktion dkade medan arbetade timmar
minskade innebar en 6kad arbetsproduktivitet. Andra kvar-
talet steg produktiviteten med 1,2 procent sdsongrensat och
jamfort med forsta kvartalet. Forsta kvartalet var produktivi-
tetsékningen 0,7 procent. Produktionstakten inom varu- res-
pektive tjdnstebranscherna var i stort sett densamma, medan
arbetsinsatsen minskade i tjanstebranscherna var arbetsin-
satsen inom varubranscherna oférandrad mellan férsta och
andra kvartalet. Tjanstebranschernas arbetsproduktivitet steg
med 1,3 procent medan produktiviteten for varubranscher-
na 6kade med 1,1 procent. For ytterligare information om
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produktivitetsmdttet, se férdjupningsartikeln i detta nummer.

Indikationer pa fortsatt svag byggkonjunktur
Efter att indikatorerna pekat uppdt i vdras sa har tenden-

sen efter det varit nedatgdende inom ndringslivet i stort.
Konjunkturinstitutets konjunkturbarometer visar att laget
forsvagats de senaste manaderna. Det dr ingen remarkabel
forsamring men det innebdr att laget vid senaste konjunktur-
barometern bedéms som sdmre dn normalt istéllet fér ndgot
béttre an normalt. | september sa lag konfidensindikatorn
under det historiska genomsnittet for alla de fyra huvuda-
ggregaten i barometern; tillverkningsindustri, bygg- och
anlaggningsverksamhet, detaljhandel samt privata tjénste-
naringar.

Allra storst forsamring av ldget har skett inom byggbran-
schen, dér konfidensindikatorn gatt ner med nastan 30
enheter sedan april. Minskat byggande har lett till perso-
nalminskningar och féretagen bedomer att det kommer bli
ytterligare nedskdrningar framover.

For tillverkningsindustrin ar trenden ocksa negativ. Efter en
rejdl uppgang i mars sa har kurvan dalat successivt och i
augusti var konfidensindikatorn néstan tillbaka pa nivan i
februari. Det som framforallt sticker ut hos industriféretagen
ar den svaga indikatorn pa orderingangen fran hemmamark-
naden som minskat rejalt under sommaren. Exportorderin-
gangen har klarat sig battre men har varit i stort sett oforand-
rad. Detta trots att kronan starkts kraftigt under perioden, i
synnerhet mot euron.

Inom detaljhandeln &r konjunkturldget nagorlunda stabilt.
Det senaste halvaret har bedomningen inte forandrats
namnvart. Forsaljningsvolymerna har 6kat, om @n svagt,
men en majoritet av handlarna dr andd missnéjda med
nuvarande forsdljningssituation. Det rdder som tidigare stora
skillnader mellan branscherna. Bést dr laget fortfarande for
livsmedelshandeln medan handel med motorfordon gar
trogt.

De privata tjdnstendringarna har varit ledande under en ldng
tid men efterfragan verkar 6ka i en langsammare takt an for
ett ar sedan. Det rader dock stora skillnader mellan tjanste-
branscherna. Resebranschen gdr exempelvis starkt medan
uthyrningsfirmor respektive akerier har det tungt.
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Indikatorerna pekar nedat

Ytterligare tecken pa att konjunkturen mattats efter andra
kvartalets utgang dr nedgangar i viktiga indikatorer som
inkdpschefsindex och exportchefsindex.

Inkopschefsindex for industrin sjonk i augusti till 45,1 sa-
songrensat, vilket dr det lagsta indextalet sedan varen 2009.
Framforallt delindexet for orderingdngen sjonk kraftigt vilket
tyder pa att efterfrdgan har dampats. Inképschefsindex for
den privata tjanstebranschen steg rejdlt i juli for att sedan
backa tillbaka kraftigt i augusti. Utvecklingen under som-
marmanaderna bor dock tolkas med stérre forsiktighet dn
6vriga manader. Notabelt dr dnda att indexet i augusti ligger
precis over 50-strecket och pa en hégre niva dn under hela
andra kvartalet.

Inkopschefsindex
Diffusionsindex. Varden 6ver 50 betyder att fler
féretag tror pa en férstdrkning dn en férsvagning
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Exportchefsindex som gjordes under andra kvartalet visade
att exportcheferna inom ndringslivet var ganska positiva
over bade nuldget och framtiden. Det gav ett stigande
totalindex. Ndr mdtningen gjordes i augusti avseende tredje
kvartalet s hade ldget forandrats och saval nuldgesbedom-
ningen som prognosen forsamrades kraftigt. Exportchefsin-
dex for tredje kvartalet foll fran 54,8 till 48,2. Kronforstark-
ningen som varit mellan de bada undersékningstillfdllena
paverkar formodligen svaren fran exportféretagen kraftigt i
negativ riktning. Efter den senaste undersokningen som gjor-
des i mitten av augusti har dock kronan férsvagats nagot.

Exportchefsindex

Diffusionsindex. Varden 6ver 50 betyder att fler
féretag tror pa en férstdrkning én en férsvagning
av exportkonjunkturen
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Kontaktperson: Johannes Holmberg, 08-506 945 11
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Skillnader mellan Nationalrakenskaper och

Industriproduktionsindex

I Sveriges ekonomi nummer 1 2012 diskuterades skillnaderna
mellan utvecklingen av industrins produktion enligt Industripro-
duktionsindex (IPI) respektive Nationalrdkenskaperna (NR). De
forklaringar som lyftes fram var att:

- INR anvinds IPI for de ar som detaljerade arsberdkningar
dnnu inte genomforts. For de &r detaljerade arsberdkningar
genomforts baseras NR pa annat underlag &n IPI, bland
annat Foretagens ekonomi, Industrins varuproduktion och
Industrins forbrukning av inkdpta varor. | detta underlag finns
dven uppgifter om foretagens kostnader.

—  For de perioder dér IPI anvdnds som kélla i NR, i nuldget pe-
rioden 2011-kv2 2012, baseras foradlingsvérde i NR pd IPI.
For att komma ndrmare det produktionsmatt som anvands i
NR gors vissa justeringar:

¢ Eftersom IPI il storsta delen baseras pa leveranser
medan NR avser att mata produktion anvénder NR
IPI-data som har justerats for leveranser som har skett
fran lager samt for produktion som laggs pa lager.

¢ For att kompensera for att industrins tjdnsteproduktion
inte tacks in i IPl:s avgransningar gor NR tilldgg for
viss tjdnsteproduktion for att béttre ticka in industrins
totala verksamhet. Totalt sett sa utgor tjdnsteproduk-
tionen inom industrin cirka 10 procent av det totala
produktionsvardet (se tillgangs- och anvandningstabel-
ler for 2008).

— I NR genomfors ett avstimningsarbete for att fa tillgangs- och
anvandningssidan i ekonomin att staimma Gverens vilket
bland annat kan innebdra att justeringar av industrins pro-
duktion vilket medfér avvikelser gentemot IPI.

Skillnader i praktiken - steg for steg

I tabellen nedan redovisas den procentuella utvecklingen jamfort
med motsvarande kvartal féregaende ar for respektive steg fran
publicerad IPI till publicerad NR fér kvartalen 2011 och 2012. For-
sta och andra kvartalet 2012 byggdes industrins lager for fardiga
egna varor (FEG) och produkter i arbete (PIA) upp mindre &n fore-
gaende ar vilket medférde att lagerjusterad IPI visade en svagare
utveckling dn publicerad IP!. Tilldgget for tjansteproduktion hade
emellertid en motsatt effekt och hdjde produktionsutvecklingen.

I de avstamningar och bedémningar som gjordes pa NR sédnktes
tillverkningsindustrins produktion nagot forsta kvartalet.

Industriproduktionen inom tillverkningsindustri

kv 12011-kv 2 2012
Procentuell féréndring jagmfért med motsvarande kvartal
féregaende ar

2011 2012

kvl kv2 kv3 kv4 kvl kv2
Publicerad IPI 159 76 48 03 -34 -34
IPI lagerjusterad 179 78 45 -09 -59 -50
NR efter justering
av tjanster 19,2 77 52 -09 -39 -34
NR efter avstamning
och bedémning,
publicerad NR 183 70 60 -38 -42 -34
Publicerad NR,
referensarsserie* 194 69 46 -32 -42 -34

* Skillnaden mellan “NR efter justering och bedémning” och
“Publicerad NR, referensarsserie” ar att kedjning sker till referensars-
priser for publicering av fasta priser. Utvecklingen for heldret 2011
dr densamma mellan referensarsserien och den okedjade serien men
for enskilda kvartal kan skillnader uppsta for det valda referensaret (i
detta fall 2011).

Jémforelse av nivaer

Vid publiceringen av NR for andra kvartalet 2012, den 14 septem-
ber, presenterades dven definitiva arsdata for ar 2010. Att detalje-
rad statistik nu kunnat foras in i berdkningarna f6r 2010 har bland
annat medfort att industrins foradlingsvérde reviderades upp.
Tillvixten i industrin héjdes fran 19,6 procent till 27,7 procent.
Haéjningen av industrins foradlingsvérde forklaras framforallt av
att foretagen kunde 6ka sin produktion utan att kostnader 6kade
i samma omfattning. Aven innan publiceringen av de definitiva
berdkningarna visade NR en hogre produktionsniva for 2010 dn
IPI. Skillnaden har okat i och med de nya berdkningar som nu
presenterats

Industriproduktionsindex och
industriproduktion i NR

Sdsongrensade kvartalsvdrden. Fasta priser.
Index 2007=100
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index och Nationalrdkenskaperna

Kontaktperson: Andreas Lennmalm, 08-506 940 54
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Arbetsmarknad

Blandade signaler pa arbetsmarknaden
Arbetskraftsdeltagandet steg under drets andra kvartal till
folid av bland annat fdrre sjuka. Det ékade arbetskraftsutbu-
det har inneburit fler sysselsatta men ocksa en ékad arbets-
loshet, dock utan signifikant stora fordndringar. Noterbart
var att antalet arbetade timmar i ekonomin fortsatte att
minska trots fler sysselsatta. Det visar ett fortsatt osdkert ldge
pa arbetsmarknaden dar ocksa antalet vakanser dkade mer
an antalet lediga jobb.

Procenttalen avser volymférandringar i férhallande till fore-
gaende kvartal, om inget annat anges. Vid stora svangningar
i arbetsmarknadskonjunkturen bor sdsongrensade uppgifter
tolkas med forsiktighet.

Sysselsattningen star sig

Sdsongrensad arbetsmarknadsstatistik fran Arbetskraftsun-
dersdkningarna (AKU) visade att antalet sysselsatta andra
kvartalet 2012 6kade med 0,3 procent efter en oférandrad
utveckling kvartalet innan. En nedgdng i den totala sys-
selsdttningen har inte intréffat sedan tredje kvartalet 2009.
Sysselséttningen bland man aterhdmtade sig svagt efter
nedgangar de tva foregaende kvartalen. Sysselsattningen
okade svagt fér bade man och kvinnor. Sysselséttnings-
graden, andelen sysselsatta av befolkningen, steg med 0,1
procentenheter, och var 65,5 procent andra kvartalet 2012.
Det relativa arbetskraftstalet, andelen personer i arbetskraf-
ten av befolkningen, 6kade med 0,2 procentenheter och var
71,0 procent. Uppgangen i arbetskraften som var storre dn
okningen i sysselsattningen innebar att ett antal manniskor
som intrddde pa arbetsmarknaden forpassades till arbetslos-
het da dven arbetslosheten ckade. Enligt nationalrdkenska-
perna bidrog bade néringslivet och de offentliga myndig-
heterna till den positiva utvecklingen for sysselséttningen
andra kvartalet 2012.

Faktiska vdrden fran AKU, ej korrigerade for kalender- och
sasongeffekt, dver antalet fastanstdllda fortsatte att dka
medan antalet visstidsanstallda minskade framst for ungdo-
mar (15-24 ar) och mén jamfort med motsvarande kvartal
foregdende ar.
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Sysselsatta 15-74 ar efter kon
Kvartalsmedelvdrden av sdsongrensade
manadsdata. Tusental
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Kalla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Aven arbetslésheten 6kade

Bade den relativa arbetslosheten och antalet arbetsldsa
okade sdsongrensat efter att ha varit oforandrad foregdende
kvartal. Den sdsongrensade relativa arbetsl6sheten steg med
0,1 procentenheter till 7,6 procent. Den relativa arbets|6s-
heten forblev ofordndrad for man samtidigt som den 6kade
for kvinnor. Utvecklingen for andelen arbetslosa kvinnor har
varit blandad med svaga uppgangar och nedgangar de fyra
senaste kvartalen.

Andel arbetslosa 15-74 ar efter kon
Kvartalsmedelvirden av sdsongrensade manadsdata.
Procent av arbetskraften
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Kélla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Arbetade timmar och sysselséttning gar
skilda vagar

Sasongrensade skattningar fran AKU visade en svag ned-
gang i antalet arbetade timmar och det f6r andra kvartalet i
foljd. Antalet arbetade timmar minskade med 0,3 procent.



Antalet arbetade timmar var oférandrade for kvinnor och
minskade nagot bland man.

Antalet arbetade timmar brukar sjunka i ett tidigare skede
an antalet sysselsatta ndr arbetsmarknaden &r pa vag mot en
forsamring. Okningen i sysselsittningen &terspeglades inte

i utvecklingen for antalet arbetade timmar. Det finns flera
mojliga forklaringar till varfor timmar och sysselséttning
pekade at olika hall andra kvartalet. Antalet franvarotimmar
var ovanligt hog pa grund av 6kad sjukfranvaro. Dessutom
var den svaga utvecklingen av antalet arbetade dvertidstim-
mar en bidragande orsak till skillnaderna i volymutveckling
mellan sysselsdttningen och antalet arbetade timmar. Antalet
arbetade Gvertidstimmar 6kade med 0,8 procent i faktiska
varden jamfért med motsvarande kvartalet féregaende ar.

Faktiska antalet arbetade timmar, ej korrigerade f6r sdsongs-
och kalendereffekter, minskade med 1,0 procent jamfort
med motsvarande kvartal foregdende dr. Antalet franvaro-
timmar 6kade med 8,3 procent. Det som 6kade var framst
sjukfranvaron, men ocksa 6vriga skal sasom personliga skal,
arbetsmarknadsskal, forlaggning av arbetstiden och helgdag
bidrog till en dkad franvaro.

Arbetade timmar 15-74 ar
Kvartalsmedelvdrden av sdsongrensade manadsdata.
Miljoner timmar per vecka
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Kalla: AKU och egna berdkningar Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Den akuta arbetskraftsbristen 6kade

Foretagens otillfredsstallda efterfragan pa arbetskraft 6kade
for andra kvartalet i foljd. Sdsongrensad arbetsmarknadssta-
tistik fran Konjunkturstatistik éver Vakanser (KV) visade en
uppgang i antalet vakanser inom privat sektor med 5,2 pro-
cent medan antalet lediga jobb inom privat sektor minskade
0,6 procent. Antalet lediga jobb inom den privata sektorn
minskade framst inom tillverkningsindustrin samt gruv- och
mineralutvinningsindustrin. Inom de offentliga myndigheter-
na uppvisade de statliga myndigheterna en nedgang i antal
lediga jobb. Att antalet vakanser inom privat sektor, antalet
arbetslésa och den relativa arbetslosheten for hela arbets-
marknaden 6kade medan antalet lediga jobb inom privat
sektor minskade indikerar en forsvagad matchning mellan
arbetssokande och lediga platser i ekonomin.

Lediga jobb och vakanser, privat sektor
Sdsongrensade kvartalsvirden. Tusental
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Kalla: Konjunkturstatistik Data t.o.m. andra kvartalet 2012
dver vakanser (KV) och egna berdkningar

Ej korrigerat for sdsong- och kalendereffekter varslades

13 882 personer om uppsagning det andra kvartalet 2012.
En 6kning med 25,7 procent jamfort med motsvarande kvar-
tal 2011. En dampning i 6kningstakten fran 98,1 procent for
forsta kvartalet 2012 i jamforelse med motsvarande kvartal
foregdende ar.

Tillverkningsindustrins timmar ékade

Enligt nationalrakenskaperna minskade antalet arbetade
timmar i hela ekonomin 0,2 procent i kvartalstakt. Ned-
gangen var relativt jamt fordelad mellan de olika delarna

av ekonomin. | de offentliga myndigheterna dkade antalet
arbetade timmar med 0,2 procent medan ndringslivet note-
rade en nedgang pa 0,3 procent. Inom tillverkningsindustrin
okade arbetstimmarna svagt och revanscherade sig darmed
nagot efter att tidigare ha backat tre kvartal i fljd. Anta-

let arbetade timmar minskade inom byggindustrin och de
tjdnsteproducerande branscherna, sarskilt branscherna inom
transport och foretagstjanster.

Totalt antal arbetade timmar
Procentuell féréndring fran féregaende kvartal,
sdsongrensade vérden

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

-0,5

m Kv3-11
10w Kva-11
sl kv1-12
! Kv2-12

-2,0
! Totalt Nérings- Off.  Varu- Tjanste- Tillv.- Bygg-
livet myndig produk- produk- industri ind.

heter  tion tion

Kalla: Nationalrdkenskaperna

Fore- Transp.- Handel
tags- medels-
tjanster ind.

Kontaktperson: Antonio Espinoza, 08-506 949 82
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Utveckling av nagra indikatorer pa arbetsmarknaden

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

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

2006 1 4310 64,3 367 7.9 2024 139 250 49 10
2 4426 65,8 387 8,0 1912 134 680 48 8

3 4530 67,2 307 6.3 1905 120 890 44 8

4 4 452 65,9 284 6,0 2023 142 920 45 1

2007 1 4432 65,4 323 6,8 2020 143 430 53 9
2 4543 66,9 335 6.8 1917 139750 61 6

3 4639 68,1 269 55 1905 124 500 52 7

4 4549 66,6 264 55 2018 146 720 52 8

2008 1 4520 66,0 302 6.3 2030 140 660 57 9
2 4624 67,3 339 6,8 1907 149 470 55 15

3 4674 67,9 280 57 1932 124 160 48 14

4 4554 65,9 298 6,1 2 058 147 060 36 57

2009 1 4 466 64,5 380 78 2 080 139210 38 50
2 4525 65,2 454 9,1 1966 138 350 36 32

3 4548 65,3 399 8,1 2018 123410 28 17

4 4 459 63,8 402 8,3 2127 138 580 33 17

2010 1 4434 63,3 446 9,1 2122 142 800 44 14
2 4555 64,9 467 9,3 1992 146 500 57 10

3 4633 65,9 390 7.8 2 004 126 300 49 9

4 4563 64,8 361 7.3 2123 147 900 50 "

2011 1 4557 64,6 401 8,1 2099 149 400 66 8
2 4661 66,0 419 8,3 1986 146 900 64 "

3 4723 66,7 345 6,8 2012 128 100 58 10

4 4628 65,3 345 6,9 2119 151 200 55 17

2012 1 4586 64,6 391 7.8 2123 150 200 77 17
2 4689 66,0 425 8,3 1994 145 400 80 14

Kallor: AKU AKU AKU AKU AKU AKU KV Af
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Produktivitet i Nationalrakenskaperna

En indikator for kvartalsvis
produktivitetsutveckling

Det finns ett intresse for att félja produktivitetsutvecklingen
pa saval lang som kort sikt. For att gora det mojligt att pro-
ducera en verklig statistik 6ver produktivitetsutvecklingen
krdvs att savdl ett matt pa produktionsresultat som insatser
av produktionsfaktorer samlas in samordnat. Det innebdr att
man i praktiken fragar efter produktiviteten direkt. Det gors
i stort sett inte nagonstans i varlden. Anvandningen av pro-
duktivitet utifran den senaste kvartalsstatistiken bor ddrfér
ses som en indikator mdtt som en kvot mellan tva statistiska
skattningar.

| redovisningen av de kvartalsvisa nationalrdkenskaperna in-
gar saval forddlingsvarde i ndringslivet som antalet arbetade
timmar i denna del av ekonomin. Dessa anvdnds av manga
anvdndare for att bedéma den kvartalsvisa utvecklingen av
arbetsproduktiviteten (definierad som forddlingsvérde per
arbetad timme) i ndringslivet. Fran nationalrdkenskaperna
har denna utveckling kommenterats i anslutning till BNP-
publiceringar. Det dr dock inte fraga om konsistent statistik
och det dr darfor mycket viktigt nar komponenterna an-
vands i olika analyser att man dr medveten om att de endast
ar indikatorer pa, och inte en statistisk skattning av, arbets-
produktiviteten.

Foraddlingsvardet i ndringslivet

Forddlingsvardet for en bransch utgdrs av saldot mellan pro-
duktionsvdrdet och insatsférbrukningen. Uppgifter om pro-
duktion respektive forbrukning finns endast i de detaljerade
arskdllorna’. Produktionen fastprisberdaknas med hjélp av
olika pris- eller volymindex och i vissa fall I6neindex for de
varor och tjanster? som produceras inom respektive bransch.
Insatsforbrukningen fastprisberdknas pa produktgruppsniva
med prisindex for inhemsk tillgdng (produktion+import-
export). Det statistiska underlaget med information om
fordelningen pa produktgrupper ar dock inte helt tillfreds-
stdllande, sérskilt vad galler tjdnstebranscher och insatsfor-
brukning. Strukturer fran tidigare arsberdkningar anvands
darfor i manga fall. Detta bidrar till att berdkningarna dr
behaftade med viss osdkerhet i detta avseende.

Branschernas produktionsvérden och insatsforbrukning pa
total niva hamtas i de flesta fall fran undersdkningen Foreta-
gens Ekonomi ndr det galler detaljerade drsdata.

Detaljerade produktionsuppgifter per produktgrupp for
industribranscherna samt information om férbrukningen av
olika varor och tjanster insamlas i sarskilda undersokningar,
som emellertid stims av mot Foretagens Ekonomis totala
nivaer per bransch. For flertalet dvriga branscher &r den
huvudsakliga kéllan for bade produktion och férbrukning
Foretagens Ekonomi. For flera tjdnstebranscher har det sak-
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nats relevanta prisindex for att fastprisberakna produktionen.
Detta galler framst konsultbranscherna sasom datakonsulter,
ekonomiska och juridiska konsulter, arkitekter, tekniska
konsulter med flera, men det galler dven privat utbildning,
hélso- och sjukvard samt viss nojesproduktion. Utvecklings-
arbete med att ta fram relevanta prisindex pagar emellertid
och i berdkningarna introduceras |6pande de prisindex som
har uppmitts. Exempelvis anvands i NR fran och med ar
2003 prisindex for produktionen av olika datakonsulttjans-
ter. Detta gor att i manga av dessa branscher ar priset icke
helt tillfredstdllande métt och darmed inte heller volymut-
vecklingen.

| kvartalsberakningarna kommer de olika komponenterna
fran olika mer eller mindre fullstandiga statistikkallor. Forad-
lingsvardet i ndringslivet skrivs fram framst utifran tva kallor:
industriproduktionsindex for industribranscher respektive
tjidnsteproduktionsindex for de flesta tjanstebranscher. Dessa
index bygger i de allra flesta fall pa uppgifter som samlats

in i [6pande pris som sedan rdknats om i fasta priser med
hjdlp av prisindex. Industriproduktionsindex méter primart
utvecklingen av leveranser av industriprodukter. Dessa
uppgifter justeras sedan for NR:s rakning med lagerforand-
ringen. NR gor ocksa i nagra fall justeringar med hjalp av
information om hur industriféretagens export av tjanster har
utvecklats. Detta for att fa ett mer fullstindigt matt pa indu-
strins produktionsutveckling.

Aven om savil industriproduktionsindex som tjénsteproduk-
tionsindex mater produktionsutvecklingen (brutto) sd an-
vands de i BNP-berdkningarna som ett matt pa utvecklingen
av forddlingsvardet i industrin. Det innebadr att ndr insats-
forbrukningen, foretagens inkop av tjdnster och varor fran
andra foretag, inte férandras lika mycket som produktionen
s& blir det problem. Ar inte insatsférbrukningens andel av
produktionen konstant kommer utvecklingen av foradlings-
vardet att skilja sig fran produktionsutvecklingen.

De totala produktionsuppgifterna utgér tillsammans med
importen ett matt pa tillférseln som sedan avstaims mot
anvandningen i form av export, privat och offentlig kon-
sumtion samt investeringar. Det innebdr att de primart
berdknade produktionsuppgifterna (saval som uppgifterna
om anvdndningen) kan komma att justeras for att fa dessa
tva sidor att stimma Overens och darmed ge en gemensam
BNP-utveckling.

1 I hog grad baserade pa deklarationsunderlag till Skatteverket.

2 | nationalrakenskaperna sammanslagna till 400 olika produktgrupper.
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Branschvisa specialfall

De indikatorer pa arbetsproduktivitet som publiceras galler
endast ndringslivet totalt samt delaggregaten varuproducen-
ter respektive tjansteproducenter. Skdlet &r att osakerheten
okar betydligt med 6kad detaljeringsgrad pa grund av dels
svagare statistik och dels strre matchningsproblem mellan
skattade foradlingsvarden och arbetade timmar. Delkom-
ponenter for att berdkna arbetsproduktivitet finns dock i
ordinarie publicering av de kvartalsvisa nationalrdkenska-
perna. Det dr med andra ord mojligt for anvandare att sjdlva
gora motsvarande berdkningar pa finare niva, atminstone pa
faktiska, det vill sdga ej sdsongrensade, uppgifter. Det &r da
ocksa viktigt att vara uppmarksam pa att vissa branscher pa-
verkar resultatet pa ett stt som kanske snedvrider resultaten
eller som kraver sarskild tolkning. | denna artikel har redan
vissa branschspecifika begrdnsningar tagits upp vad géller
blanda annat fastprisberakningarna inom vissa tjdnstebran-
scher, hér tas nu ytterligare nagra sadana fall upp.

Offentliga myndigheters produktion beraknas till och med
ar 2001 fran kostnadssidan och forddlingsvardet berdknas

i stor utstrackning med hjdlp av antalet arbetade timmar.
Det innebdr att produktiviteten definitionsmassigt ar noll.
Darfor ar det meningslost att gora produktivitetsanalyser pa
detta material. En viss produktivitetsfordndring framkommer
emellertid pa grund av att berakningarna gors pa dnda-
malsniva och vid summeringen uppstar vagningseffekter.
Aven kapitalférslitningsposten, som fastprisberéknas med
prisindex fran investeringsberakningarna, bidrar till att viss
produktivitetsforandring uppstdr.

Fran och med ar 2002 berdknas delar av den offentliga
produktionen med andra metoder. Det medfor att produkti-
vitetsanalyser i princip dr méjliga att gora for dessa delom-
raden. Metoderna dr dock inte fullt utvecklade och kommer
darfor att justeras nar mer underlag har blivit tillgangligt.
Detta behover beaktas vid analyser inom detta omrade.

Smad- och fritidshus utgor i nationalrakenskapssystemet

en bransch som producerar bostadstjanster dt de boende/
dgarna. Branschen har ett hogt forddlingsvdrde som inte for-
andras sdrskilt mycket mellan aren. Branschen har emeller-
tid ingen sysselsdttning. Darfor bor man vara uppmarksam
pa hur produktivitetsutvecklingen paverkas om branschen
inkluderas i berdkningarna.

Foradlingsvardet och produktiviteten inom finansiella fo-
retag paverkas av de kraftiga svangningar som forekommer
i samband med in- och utlaningsverksamhet, med mera.
Dessa tjanster ingdr i den finansiella branschens produk-
tions- och foradlingsvarde.

Naringslivet kan ocksa definieras inklusive eller exklusive
produktskatter och produktsubventioner, och om dessa va-
riabler tas med eller inte i ndringslivet sa paverkas produkti-
viteten.

Kapitalintensiva branscher som petroleumindustri och fastig-
hetsforvaltning paverkar arbetsproduktivitetstalen dven om
arbetskraftens roll i denna produktion ar liten i forhallande
till kapitalinsatsen.
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Granspendling dr ocksa en storande faktor. Personer som
bor i ett annat land kommer inte med i de svenska arbets-
kraftsundersdkningarna. Dessa utgor kallan for arbetade
timmar inom ndringslivet.

Arbetade timmar i ndringslivet

En viktig kalla for att kunna bedéma rimligheten i produk-
tionsutvecklingen for enskilda branscher och ibland i stérre
grupper av branscher ar utvecklingen av arbetade timmar.
Dessa dr i sin tur baserad pa olika statistikkéllor och be-
démningar. For de detaljerade drsberdkningarna’ galler att
arbetade timmar berdknas istéllet genom att kombinera de
uppgifter dver Il6nesummor som tas in i undersokningen
med uppgifter ver [6n per timme enligt kdllan Konjunktur-
|6nestatistiken.

Ett av motiven till forandringen var att variabeln arbetade
timmar hade ett relativt stort bortfall och bristande kvalitet
ndr den samlades in direkt i Foretagsstatistiken. Dessutom
samlas denna variabel in i andra undersokningar pa SCB.

Berdkningen av arbetade timmar via I6nesummor och timlo-
ner istallet for att direkt anvdnda de uppgifter 6ver arbetade
timmar som samlas in i Arbetskraftsundersdkningarna (AKU)
eller Konjunkturldnestatistiken ger en bdttre konsistens gen-
temot I[6nesummorna och de uppgifter som anvénds for att
berdkna forddlingsvérden i Nationalrdkenskaperna.

En svaghet med metoden att modellberdkna timmarna ar att
det dr mojligt att viss information inte fangas upp av model-
len. Detta skulle medféra att informationen om hur faktiskt
arbetade timmar har utvecklats kan bli missvisande. Detta
skulle kunna fa en viss snedvridande effekt branschvis, men
eftersom arbetade timmar i ndringslivet totalt styrs av nivan
i Arbetskraftsundersokningarna har det dock ingen effekt pd
aggregerad nivd.

Bedomningen pa Nationalrdkenskaperna ar att denna for-
andring i statistiken lett till en 6kad konsistens och att farre
uppenbara konsistensproblem darmed har behovt korrigeras
i avstdmningarna mellan foradlingsvérden, lénesummor och
arbetade timmar jamfort med tidigare ar.

| kvartalsberdkningarna foljer nationalrdkenskapernas ut-
vecklingstal dver totalt arbetade timmar AKU:s uppskattade
timmar for hela arbetsmarknaden. Arbetade timmar for de
offentliga myndigheterna och hushallens ideella organisatio-
ner (HIO) berdknas separat. Det innebdr att de sysselsatta i
ndringslivet berdknas residualt. Det totala antalet timmar en-
ligt AKU minskas alltsa med de arbetade timmar som utforts
av anstdllda i den offentliga sektorn och i HIO for att fa fram
timmarna for de personer som dr sysselsatta i ndringslivet.

Inom ndringslivet dr timmarna fordelade efter anstdllda och
foretagare. Foretagares timmar baseras pa AKU:s uppgifter
om arbetade timmar for foretagare (inklusive medhjélpare
samt exklusive foretagare i aktiebolag, handelsbolag och
kommanditbolag som alla betraktas som anstéllda). De

1 Publiceras forst 21 manader efter referensperioden.



arbetade timmar som utforts av de som dr anstdllda i na-
ringslivet blir da helt residualt bestimda. Anstalldas timmar
fordelas i sin tur pa vita och svarta (ej officiellt registrerade)
timmar. De vita och svarta timmarna pd branschnivd i kvar-
talsberakningarna foljer sasmma utveckling, huvudsakligen
utvecklingen enligt den kortperiodiska sysselsdttningsstatisti-
ken som baseras pa svar fran foretagen till skillnad fran AKU
som dr baserad pa individernas svar. Branschférdelningen av
de anstdllda i ndringslivet gors foljaktligen med hjdlp av den
kortperiodiska sysselsattningsstatistiken. Anstdlldas totalt
arbetade timmar stims sedan av mot utvecklingen for [6ner
som dr hamtade fran den kortperiodiska lonestatistiken.
Denna avstamning gors huvudsakligen maskinellt.

En mdijlig indikator fér naringslivets
produktivitet?

Det finns ocksa andra mer tekniska problem med kombina-
tion av dessa matt utover att forandringarna i foradlings-
vérdet och i antalet arbetade timmar dr baserade pa manga
olika statistiska kallor som samlats in pa olika sdtt och
stimts av i flera steg.

Forddlingsvardena innehaller som ndmnts en priskom-
ponent och for att berdkna volymerna sa anvands vikter i
foregdende drs priser. Det innebdr att det bara ar for de sista
tva aren som de olika delkomponenterna av ett branschag-
gregat kan summeras till helheten. For tidigare ar ar detta
inte mojligt. For arbetade timmar saknas detta problem.

Ett annat problem &r att sdsongsrensningsprogrammet
skapar ett antal prognoskvartal och sedan berdknar sdsong-
komponenterna utifrdn dessa atta prognos- eller réttare sagt
trendframskrivna kvartal och de senaste atta faktiska kvar-
talen. Detta for att fa det sista utfallskvartalet i mittpunkten.
Det medfor att det finns bara tva faktiska observationer som
i mycket styr vad som skall anses vara normalt for kvartalet.
Effekten av detta blir att om ett mycket starkt kvartal byts ut
mot ett betydligt svagare sa lyfts alla vdrden for detta kvartal
och sanks i mindre utstrdckning for de andra.

En annan viktig fragestallning ar om man skall anvanda

de separat sasongsrensade uppgifterna for foradlingsvar-

det respektive antalet arbetade timmar eller forst skapa

ett faktiskt arbetsproduktivitetsmatt som sedan sasongren-
sats. Den senare metoden skulle leda till att man inte kan
summera delarna av ett branschaggregat till detta och fa
samma resultat. Lyckligtvis har de tvd metoderna gett ndstan
identiska resultat, for perioden sedan 1993, for de delar som
nu kommer att redovisas; hela ndringslivet, varuproducenter
respektive tjdnsteproducenter. Det innebdr att utvecklingen
for arbetsproduktiviteten har berdknats pa de redan sdson-
grensade vdrdena for produktionen och arbetsinsatsen.

Sammantaget innebdr dessa olika tillkortakommanden att
den nedan redovisade utvecklingen av arbetsproduktiviteten
enbart kan utgora en indikation pa utvecklingen. Det kan
alltsa bara bli frdga om en indikator for arbetsproduktivite-
ten, inte en statistikuppgift.

Arbetsproduktivitetsutvecklingen i
ndringslivet

Arbetsproduktiviteten har sedan 1993 for de allra flesta
kvartalen haft en tillvixt pa mellan en knapp procent och
knappt tva procent fram till forsta halften ar 2006. Med un-
dantag for nagra enstaka kvartal med svagare utveckling ar
den enda betydande avvikelsen de fem kvartalen i rad med
minskande arbetsproduktivitet under 2007 och 2008.

Arbetsproduktivitet, hela naringslivet
Procentuell férdndring jagmfért med féregaende
kvartal, sdsongrensat
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Frdn och med andra hélften av 2006 foljde ett betydande
antal svaga, och i flera fall &ven negativa, kvartal pa var-
andra fram till det stora fallet i arbetsproduktiviteten fjarde
kvartalet 2008 och det forsta 2009. De forsta tva aren var
det dock fraga om en expansionsperiod for produktion, men
framforallt for arbetade timmar. Dérefter har utvecklingen
varit vl i niva med tidigare ar, men nagon storre aterhdmt-
ning kan inte skonjas. En uppdelning av hela naringslivets
utveckling pa de varuproducerande delarna respektive de
tjidnsteproducerande ger dock en mer nyanserad bild.

De varuproducerande delarna dr mycket mer utsatta for in-
ternationell konkurrens jamfort med de tjdnsteproducerande
delarna eftersom saval exportandelen som importandelen

ar vasentligt hogre. Att dess arbetsproduktivitet i mycket
foljer samma monster dver dren som hela ndringslivet dr
inte sa forvanande eftersom det dr deras konjunkturer som
ocksa i mycket styr tjdnstesektorn via kop av insatstjdnster
men ocksd via variationer i deras [6nesumma. Den genom-
snittliga tillvaxttakten dr dock klart hogre och variationen
mellan kvartalen dr ocksd storre. Det stora fallet i arbets-
produktivitet var ocksa mycket storre men begransade sig
till ett enstaka kvartal och det kompenserades mer &n val

av tillvixten nagra kvartal senare. Ddrefter har tillvaxten i
varuproduktionens arbetsproduktivitet varit nagot svagare an
tidigare dr.
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Arbetsproduktivitet, tjiansteproduktion
Procentuell féréndring jamfért med féregaende
kvartal, sdsongrensat
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Tjansteproducenternas arbetsproduktivitet har vaxt klart
svagare an varuproducenternas. Fallet fjarde kvartalet 2008
var bara hélften sa stort som for varuproducenterna men har
saknas den positiva rekylen. Den jamna och starka utveck-
lingen 2002-2006 har inte heller aterkommit.

Arbetsproduktivitet, varuproduktion
Procentuell férandring jamfért med féregaende
kvartal, sdsongrensat
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Kélla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. andra kvartalet 2012

Kontaktpersoner: Hans-Olof Hagén, 08-506 944 66 och
Birgitta Magnusson Wédrmark, 08-506 945 51

EU:s ekonomiska tillsyn

Nytt regelverk mot ekonomiska obalanser
Efter finanskrisen har ett nytt regelverk byggts upp inom EU
for att stirka den ekonomiska samordningen och motverka
uppkomsten av makroekonomiska obalanser. Tio indikatorer
har sammanstallts som varningsklockor och éverskrids vissa
grdnsvdrden utsétts landet for en djupare analys. Sverige fick
bakslag pa fyra indikatorer med sarskilt fokus pa hushallens
skuldséttning. Det dr emellertid enbart euroldnder som kan
utsdttas for sanktioner om atgardsplaner inte fullfoljs.

| sparen av eurokrisen konstaterades att stabilitets- och
tillvaxtpakten (SGP) och dess “Excessive deficit procedure”
(EDP), i sin davarande form, inte var en tillrdcklig garant for
en uthallig tillvaxt i EU." Flera lander 6verskred de tidigare
6verenskomna granserna for budgetunderskott och stats-
skuld enligt SGP utan att regelverkets sanktioner tradde i
kraft. Som en f6ljd av detta har EU och dess medlemslan-
derna fattat ett flertal beslut om en ny ekonomisk styrning

i syfte att starka budgetsamordningen och 6vrig ekonomisk
samordning. Med detta hoppas man kunna motverka de

Sveriges ekonomi — publicerad september 2012

obalanser som rader inom EU och darmed hantera och
forebygga nuvarande och kommande kriser.

| den nya styrningen dr en skdrpt tillsyn en av de tydligaste
atgdrderna. Bland annat har stabilitets- och tillvaxtpakten
(SGP) gjorts striktare vad galler de férebyggande och kor-
rigerande dtgdrderna. Utéver denna upprustning av SGP
infordes hosten 2011 dven ett nytt, kompletterande regel-
verk — "Macroeconomic Imbalance Procedure” (MIP) i syfte
att motverka makroekonomiska obalanser i medlemssta-
terna och mojliggora en uthallig tillvaxt. Medan SGP framst
tar sikte pd respektive EU-lands offentliga finanser” tar MIP
ett bredare grepp och véger in flera typer av obalanser i den
ekonomiska bedémningen.

1 Strengthening Economic Governance In the EU, Report of the Task
Force To the European Council - Brussels, 21 October 2010.

2 | detta regelverk faststalls att budgetunderskottet inte far dverstiga
3 procent av BNP och att statsskulden inte far verstiga 60 procent av
BNP.
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Regelverkets uppbyggnad

Regelverket MIP dr uppbyggt kring tva delar — en férebyg-
gande och en korrigerande. | det senare fallet ingar dven
sanktioner i verktygsladan, men de ar endast tillampliga pa
euroldnderna och det finns inga sanktionsmajligheter mot
EU-landerna utanfor EMU-samarbetet.

Medan stodfonderna till euroldnderna kan ses som forsta
hjdlpen med sikte pa de akuta problemen kan MIP:s fore-
byggande del liknas vid halsovard och den korrigerande de-
len vid sjukvard. Likt hdlsovard dr den forebyggande delen
inom MIP mer radgivande och griper in i ett tidigt stadium
for lander som befinner sig i riskzonen fér obalanser, men
ddr nagra reella problem inte dnnu har utkristalliserats. Den
korrigerande delen dr, i likhet med sjukvard, tankt att gripa
in ndr problem har uppstatt men som genom krav pa at-
gardsplaner (med hot om boter om de inte genomfdrs) syftar
till att férhindra att problemen 6vergar i kriser.

| den forebyggande delen ingar en uppsattning av tio in-
dikatorer med tillhorande gransvarden som utgor ett tidigt
varningssystem. Dessa indikatorer bildar ett ndt for screen-
ing av den ekonomiska situationen och ar inte avsedda att
ses isolerade eller tolkas strikt utifran gransvardena. Natet
ar tankt att fanga upp potentiella problem som kan motivera
en djupare analys. Varje indikator ska saledes ses i kombi-
nation med 6vriga utvalda indikatorer. Dessutom ska de ses
i ljuset av de ekonomiska omstandigheterna som hur val
den aktuella ekonomin bedéms kunna anpassa sig vid olika
typer av obalanser, vilka risker det finns for spridning till
andra ekonomier etcetera.

De tio indikatorerna

De tio indikatorerna utgor de viktigaste variablerna i re-
gelverket, men de ska ses tillsammans med ett storre antal
variabler. De tio huvudindikatorerna ar:

e Bytesbalansen i procent av BNP, 3-drsgenomsnitt

* Finansiell utlandsstallning i procent av BNP, netto

* Procentuell fordndring av real faktisk vaxelkurs,

3-arsbasis

Procentuell forandring av exportmarknadsandelar
(ett lands exportvérde i forhallande till vérdet av
vérldsexporten), 5-arsbasis

Procentuell forandring av nominell enhetsarbetskost-
nad, 3-arshasis

Procentuell forandring av deflaterade huspriser,
arsbasis

Den privata sektorns kreditflode i procent av BNP
Den privata sektorns skuldsattning i procent av BNP

Offentlig skuldséttning i procent av BNP

e Genomsnittlig procentuell arbetsloshet, 3-arsbasis

For var och en av indikatorerna finns gransvdrden uppsatta
som indikerar ndr det finns risk fér obalanser. En kalibrering
av sadana granser dr naturligtvis svdra att gora — satts gran-
serna for sndvt varnar systemet standigt och dr granserna
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for generdsa varnar systemet alltfor sallan eller inte alls. Av
denna anledning dr det uttalat att variablerna inte ska tolkas
mekaniskt utan ska kompletteras med ekonomiska be-
démningar vilket gors i den arliga Alert Mechanism Report
(AMR). Till detta kommer att i vissa fall skiljer sig gransvar-
dena at mellan euroldnderna och &vriga EU-ldnder. Detta
gdller for den reala faktiska vaxelkursen och den nominella
enhetsarbetskostnaden.

Dessa variabler har valts ut for att de beddms vara palitliga
och tidigare indikatorer med fokus p& omraden som har
avgorande betydelse for makroekonomiska obalanser samt
konkurrenskraft. Resultatet har blivit en uppsattning variab-
ler som &r tankt att kunna fanga upp saval snabba ekono-
miska forsamringar som mer gradvis uppbyggda obalanser.

For att vervakningen ska vara transparent har antalet hu-
vudvariabler begransats och berdkningarna har hallits enkla
och baseras pa ldtt tillgdnglig statistik. Utover dessa tio
variablerna finns dock dven ett storre antal kompletterande
variabler, men tonvikten i regelverket ligger pa de tio. Dess-
utom ska landsspecifika omstandigheter och annan relevant
information som finns tillganglig tas hansyn till i utvérde-
ringen. Det innebdr att utvdrderingarna langt ifran ar lasta
vid de tio huvudvariablerna. Dessutom ska uppsattningen
av variablerna, deras definitioner samt gransvarden ses over
regelbundet och kan, beroende pa behov och tillgdnglighet,
anpassas.

Det kan understrykas att dessa variabler varken ar finanspo-
litiska mal eller instrument!, utan utgdr ett varningssystem
tankt att ge tidiga signaler om eventuella obalanser. Dessa
variabler foljs upp arligen for samtliga EU-ldnder och resul-
tatet sammanstdlls tillsammans med en ekonomisk bedom-
ning i ARM.

Utifran rapporten bedoms vilka lander som har behov av en
fordjupad analys. En sadan analys ser till ett storre ekono-
miskt sammanhang och tar bland annat hénsyn till saval
mojliga spridningseffekter (bade positiva som negativa) till
6vriga EU som landets bedomda formaga att anpassa sig for
att motverka obalanser.

En sadan fordjupad analys kan i princip komma till tre
alternativa slutsatser. | basta fall konstaterar EU-kommissi-
onen att den ekonomiska situationen dr under kontroll och
att inga ytterligare atgdrder behover vidtas. Bedoms det
ddremot férekomma obalanser dr det upp till kommissionen
att lagga fram rekommendationer for att atgdrda obalan-
serna. Sa lange dessa obalanser dr begrdnsade i omfatt-
ning hanteras det inom den férebyggande delen av MIP

och rekommendationerna ingar da som en del i den drliga
genomgangen av medlemsldndernas ekonomiska situation.
Visar sig obalanserna vara av allvarligare art kan det leda till
att ministerradet inleder en Excessive Imbalance Procedure
(EIP). I korthet innebdr detta att landet maste vidta atgarder
for att komma till ratta med de ekonomiska problemen.

1 Europeiska Kommissionens rapport “Scoreboard for the surveillance
of macroeconomic imbalances”, Februari 2012.
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Detta galler sdval eurolanderna som 6vriga EU-ldnderna.
Skillnaden &r, som ndmnts ovan, att fér eurolanderna ar
kravet pa atgdrder kopplat till sanktioner i form av boter.
Misslyckas ett land med att lagga fram en atgardsplan som
ministerradet kan acceptera eller om en framlagd atgards-
plan inte implementeras kan det saledes sluta med béter.

EU-kommissionens forsta Alert Mechanism
Report

I februari 2012 kom EU-kommissionen med den forsta AMR
dar Sverige fick klartecken pa sex av indikatorerna, men fyra
av indikatorerna ldg dven utanfor de uppsatta gransvarden.'
Sverige var dock i gott sdllskap av Finland, Storbritannien
och nio andra ldnder.?

| rapporten konstaterades att det fanns indikationer pa
obalanser i Sverige enligt fyra av de tio indikatorerna. Enligt
rapport lag bytesbalansen dver sitt gransvardet, det vill sdga
att Sverige hade ett storre dverskott mot utlandet &n vad som
beddms ldmpligt. Aven om ett Gverskott ofta lyfts fram som
nagot positivt kan det dven vara ett tecken pa svag inhemsk
efterfragan.

Vidare har Sverige tappat exportmarknadsandelar under de
fem senaste dren. Detta dr en foljd av den starka exportut-
vecklingen i manga asiatiska lander och andra sa kallade
tillvixtldnder. Detta syns dven i att inget av de tillvéixtstarka
nyare EU-landerna ligger under gransvardet for exportmark-
nadsandelar, medan nastan samtliga 6vriga EU-lander gor
det. Jamfort med 6vriga lander som har underskridit grans-
vérdet dr det bara Tyskland och Nederldnderna som har
tappat marknadsandelar i mindre utstrackning. Noterbart
ar att det dr Storbritannien som har tappat andelar i storst
utstrackning de fem senaste aren, i storre utstrackning dn
Grekland.

Sverige sticker dock ut vad géller prisutvecklingen for bosta-
der och &r, tillsammans med Finland, det enda landet som
overskrider det uppsatta gransvardet.
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Det fjarde omradet ddr en varningslampa tandes for Sverige
var den privata sektorns skuldsattning i forhallande till BNP
som Overskrider det uppsatta gransvardet med bred margi-
nal.

Medan varningssystemet gjorde utslag pa flera omraden for
Sverige fokuserade EU-kommissionen framst pa den hoga,
och fortfarande 6kande, skuldsattningen i den privata sek-
torn och den dartill kopplade relativt sett kraftiga huspris-
utvecklingen. Som ndmnts tidigare innebdr detta inte per
automatik att Sverige tvingas vidta atgdrder, men det har for-
anlett en férdjupade analys av den svenska ekonomin. Aven
i den fordjupade analysen lag fokus pa den privata sektorns
skuldsattning och prisutvecklingen pa bostadsmarknaden.
Overskottet i bytesbalansen och de minskade exportmark-
nadsandelarna, som ocksa lag utanfor gransvardena, sags
inte som nagra tecken pa obalanser. Orsaken till att de lag
utanfor bedémdes som en naturlig f6ljd av historiska under-
skott i bytesbalansen under 70- och 80-talet respektive en
stark utveckling av exporten hos snabbvéixande ekonomier i
framfor allt Asien.

| rapporten konstaterade EU-kommissionen att Sverige har
vidtagit vissa atgdrder for att begrdnsa tillvéxten i hushéllens
skuldsattning och prisutvecklingen pa bostadsmarknaden.
Som exempel ndmns bolanetaket och bankgarantin. Vi-
dare gjordes bedomningen att mer kan och behéver goras.
Forslagen beror saval aterinforandet av fastighetsskatten,
alternativt en utfasning av rdnteavdraget, som begransningar
av rorliga bostadslan och att gora bostadsmarknaden mer
flexibel genom att gynna bostadsinvesteringar samt att
underldtta andrahandsuthyrningar. | rapporten dr man dock
noga med att understryka vikten av att infora dessa dtgarder
pa ett sdtt och vid tidpunkter som undviker eller atminstone
minimerar effekter som forstarker konjunkturvariationer.
Detta kan tolkas som att atstramande atgarder snarare bor
inforas vid en tidpunkt da tillvdxten behdver kylas av dn i
radande lage med svagare tillvéxt.

1 Indikatorerna baserades pa arsunderlag fram till och med 2010.

2 Grekland, Irland, Portugal och Ruménien ingick inte rapporten da
dessa lander redan var strangt 6vervakade.



Variablerna i korthet

Nedan presenteras de tio huvudvariablerna i korthet tillsammans
med nagra av EU-kommissionens argument for att inkludera dem
i regelverket.

Bytesbalansen

Byteshalansen styr i stort nettout-/inlaningen for en ekonomi och
ger information om de ekonomiska kopplingarna med omvirlden.
Ett stort underskott indikerar att ekonomin nettoldnar fran omvarl-
den. Medan underskott generellt ses som en storre risk dn Gver-
skott, kan Gverskott vara en indikator pa en alltfor svag inhemsk
efterfragan.

Finansiella utlandsstdllningen netto

Den finansiella utlandsstéllningen netto visar ett lands totala net-
toskuldséttning gentemot omvarlden. Medan bytesbalansen avser
floden till och frdn utlandet visas den finansiella utlandsstallningen
i form av stockar. Den finansiella nettoskuldsattningen ger en
dvergripande bild av stéllningen mot utlandet. Enligt EU-kommis-
sionen anvénds variabeln ofta i analyser av hur kansligt ett land ar
for externa risker.

Real véxelkurs

Den reala vixelkursen ar tankt att fainga upp vad det &r som dri-
ver ihdllande pris- och kostnadsférandringar och hur detta kan
paverka det enskilda landets konkurrenskraft mot dess handels-
partners. Storre avvikelser i ett lands reala vixelkurs jamfort med
sina handelspartners indikerar att priserna utvecklas i otakt med
produktiviteten utan att det har kompenserats via den nominella
vaxelkursen. Med andra ord innebdr det att landets konkurrens-
kraft gentemot sina handelspartners har fordndrats.

Exportmarknadsandel

Exportmarknadsandel avser att fanga upp eventuella strukturella
forsamringar i konkurrenskraft som inte &r kopplade till prisut-
vecklingen mot 6vriga vérlden. EU-kommissionen bedémer att
exportmarknadsandelen indirekt dven vdger in produktiviteten.
Tillsammans med real véaxelkurs och enhetsarbetskostnad ger ex-
portmarknadsandelen en bredare bild av konkurrenskraften.

Nominell enhetsarbetskostnad

Enhetsarbetskostnad ar tankt att indikera for en forsamrad konkur-
renskraft. En enhetsarbetskostnad som 6kar mer dn arbetsproduk-
tiviteten innebar, allt annat lika, en forsamrad kostnadseffektivitet

1 Fér en mer ingaende beskrivning se Europeiska kommissionens
”Scoreboard for the surveillance of macroeconomic imbalances”,
Occasional Papers 92, Februari 2012

och darmed forsamrad konkurrenskraft.

Deflaterade bostadspriser

Deflaterade bostadspriser anses som en viktig indikator da kraftigt
stigande tillgangspriser ofta sammankopplas med ekonomiska
kriser. Bostadsmarknaden beddms dven ha stora effekter pa den
reala ekonomin och kan darmed potentiellt ge upphov till makro-
ekonomiska obalanser. Kopplingen &r tydlig till hushallens skuld-
sattning.

Den privata sektorns skuldséittning

Den privata sektorns skuldsdttning méjliggdr en beddmning av
hur kénslig den privata sektorn &r for konjunkturféréndringar,
inflation och rantor. Indikatorn beror dock pa flera faktorer som
kan forsvara tolkningen, som den demografiska strukturen och
pensionssystemet.

Den privata sektorns kreditflode

Hog kredittillvaxt bedoms vara kopplat till férekomsten av eko-
nomiska kriser. Vidare ses variabeln som en indikator pa hur
sarbart ett banksystem &r och beddms bade paverka och paverkas
av tillgdngspriserna. Kredittillvixt ses darmed som en tillforlitlig
indikator pa stundande bostadsbubblor. Dessutom anses det
finnas en mgjlig koppling mellan kredittillvixten och obalanser
med omvarlden. Detta genom att en relativt sett hogre inhemsk
efterfragan i ett visst land kan driva pa importefterfragan och ka-
pitalinflodet till landet. Detta kan dédrmed dka pa ett bytesbalans-
underskott som kan finansieras via dkade skuldsattningen i den
privata sektorn.

Den offentliga sektorns skuldséttning

Den offentliga skuldsattningen kanns igen da den, tillsammans
med budgetunderskottet, dr en parameter som féljs upp inom
SGP. Den offentliga skuldsdttningen vaxelverkar med den privata
skuldsattningen. En hog offentlig skuldséttning begransar dven ma-
néverutrymmet for att hantera en kris.

Arbetsléshet

Arbetslosheten f6ljs upp for att fanga upp matchningsproblem pa
arbetsmarknaden och generella anpassningsproblem i ekonomin.
EU-kommissionen understryker att indikatorn i detta sammanhang
inte dr en malvariabel i sig utan dr tankt att bidra till bedomningen
av hur allvarlig en obalans &r, hur ihallig obalansen kan vara och
vilken anpassningsformaga ekonomin har.
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Summary

Swedish resilience as the global economy
slows

So far this year, the Swedish economy has had a good growth
rate following a weaker fourth quarter last year. Sweden has
shown strong resilience as growth in Europe has stagnated.

A low level of imports has resulted in a surplus in Sweden’s
foreign trade in the second quarter. Household consumption
and government consumption made a weak contribution to
growth, while gross fixed capital formation came to a halt
after what appeared to be a temporarily strong first quarter.

GDP rose by a seasonally adjusted 0.7 percent in the second
quarter of 2012 compared with the previous quarter, and
represented an unchanged growth rate from the first quarter.
In Europe, the Swedish growth rate was surpassed only by
Norway and Latvia, where the growth rate was 1.2 and 1.0
percent, respectively.

Gross domestic product (GDP) and hours
worked in the whole economy

Percent change from previous quarter. Seasonally
adjusted GDP and hours worked
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Source: National Data up to and including second quarter 2012
accounts

Growth in global GDP continues on a weak trend despite
massive stimulus measures. The slowdown in the world
economy is broad and is occurring in a situation where all
economies are looking for a boost from stronger external
demand. So far this year, Swedish GDP has shown resilience
and has been one of the strongest in Europe. However, the
economic situation can change quickly since the outside
world has traditionally had great influence on the Swedish
economy.

Swedish exports were weaker than global trade, but rose

in line with developments in other industrialised countries.
Exports to neighbouring Nordic countries offset weaker
demand in the rest of Europe. A continued broad decline

in commodity imports lifted the net contribution of trade to
GDP growth. A strengthened Swedish krona (SEK) and weak
global demand are pressing the exporting companies as
shown in the most recent export managers’ index.
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After a strong first quarter 2012, household consumption
slowed in the second quarter. Household consumption ex-
penditures increased by 0.2 percent, seasonally adjusted and
compared with the previous quarter. Above all, car purchases
came to a serious standstill, while less cyclically sensitive ex-
penditures including accommodations and medicine made a
positive contribution. Households prioritised savings instead,
and the savings rate in the second quarter was at a histori-
cally high level.

Investments appear to have entered a calmer period. The rate
of increase in gross fixed capital formation fell back again
after the seemingly temporary surge in the first quarter of
2012. Reduced machinery investments, primarily in the con-
struction and service industries, were the primary restraint
while investments in construction and factories remained
strong. Among the sectors, the energy sector continued to

be a bright spot, despite a significantly more modest rate of
growth compared with the first quarter. The mining industry
maintained its rate of growth and contributed significantly to
the overall development. At the same time, investment was
dampened by, for example, the sector for information and
communication services, which declined following a very
strong first quarter.

Swedish businesses maintained the growth rate from the first
quarter. The decline in production in the fourth quarter of
2011 appears to be a temporary dent in the curve. Produc-
tion in the goods industries and service sectors increased at
about the same rate. The work contribution in the economy
fell slightly in the second quarter and the increase in pro-
duction was due to increased productivity. After the second
quarter, several independent indicators produced negative
economic signals for business in the next quarter.

The signals from the labour market are mixed. Labour force
participation rose during the second quarter as a result of,
among other things, fewer on sick leave. The increased la-
bour supply has resulted in more jobs, but also an increase in
unemployment, but without significant major changes. De-
spite more jobs, it was noteworthy that the number of hours
worked in the economy continued to decline. This shows
that the situation on the labour market remains uncertain
where the number of vacancies also increased more than the
number of available jobs.

Sweden'’s economy - a statistical perspective also includes
two feature articles. The first article presents how labour pro-
ductivity should be interpreted when used quarterly to show
value added per hour worked in industry. The article also
highlights limitations in the quarterly productivity estimates.

The second article describes the new EU regulations against
macroeconomic imbalances where Sweden was marked

down on four indicators, with a particular focus on house-
hold debt.
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