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Dampad tillvaxt forsta kvartalet

Sveriges BNP fortsatte att véxa forsta kvartalet, men i en
nagot lagre takt dn kvartalen innan. Tillvaxten drevs framfor
allt av tjdnstesektorn och 6kat bostadsbyggande medan
tillverkningsindustrin minskade produktionen. De fasta brut-
toinvesteringarna minskade nagot, men uppgangar for bade
maskin- och bostadsinvesteringarna vdgde positivt. Utrikes-
handeln tog ett kliv tillbaka med ldgre handelsvolymer inom
bade exporten och importen.

Sveriges ekonomi fortsatte att vdxa forsta kvartalet men
tillvixten dampades och BNP-6kningen pa 0,4 procent var
den ldgsta pa ett ar. Bakom den lagre 6kningstakten lag
tillverkningsindustrin som inte kunde félja upp den starka
utvecklingen fjarde kvartalet. Att ekonomin trots allt véxte

i hygglig takt berodde framst pa att tjanstebranscherna
fortsatte att visa en god utveckling. Aven byggproduktionen
okade och forstarkte i och med det sin starka trend.

Den ekonomiska utvecklingen i Europa fortsdtter att visa
tecken pad att sakta forbdttras. EU-omradets ekonomi véxte

i samma takt som Sverige, ddr BNP steg for samtliga av de
stora ekonomierna och tillvéxten var ocksd mer jamnt forde-
lad mellan landerna.

Bruttonationalprodukten (BNP)
Procentuell féréndring fran féregaende kvartal.
Sdsongrensade virden
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Den svenska utrikeshandeln tog ett litet kliv tillbaka forsta
kvartalet dd handelsvolymerna minskade inom bade expor-
ten och importen. Utvecklingen far dock ses mot bakgrund
av att den mycket starka utvecklingen fjarde kvartalet var
svdr att overtraffa. Det galler framforallt tjdnsteimporten
vars kraftiga tillbakagang fdr ses som en reversering efter de
extraordindra transaktioner som lyfte utvecklingen under
foregdende kvartal.

Hushallens konsumtion saktade in efter den starka utveck-
lingen fjdrde kvartalet och 6kade endast svagt. Tendensen
som varit de senaste aren, att hushéllen spenderar mer pa
varaktiga varor, holl i sig samtidigt som utgifterna for hotell
och restaurangbesok steg. Lonedkningar och rantesank-
ningar har bidragit till att den samlade hushallssektorn har
det gott stdllt for narvarande och sparandet var hogt forsta
kvartalet.

De fasta bruttoinvesteringarna minskade nagot efter att ha
okat starkt under fjolaret. Liksom for importen férklaras ned-
gangen delvis av att fjdrde kvartalet i fjol hojdes betydligt av
ett fatal betydande FoU-investeringar. En ljuspunkt var dock
att investeringar i maskiner och bostader bidrog positivt till
den sdsongrensade utvecklingen.

Efter sma forandringar pa arbetsmarknaden foregaende kvar-
tal 6kade saval antalet sysselsatta som arbetskraften forsta
kvartalet. Eftersom arbetskraften ocksa véxte sa fick sys-
selsdttningsokningen inte nagot genomslag pa den relativa
arbetslosheten som lag kvar pa en oférandrad niva. Antalet
lediga jobb fortsatte samtidigt att stiga och nadde den hog-
sta nivan sedan borjan av 2000-talet.

Detta nummer av Sveriges ekonomi - statistiskt perspek-
tiv innehaller dven tre temaartiklar. | den forsta artikeln
analyseras hur forandringar i valutakursen paverkar konsu-
mentpriserna. Den andra artikeln sammanfattar effekter av
ENS-omlédggningen pa import och export av FoU i natio-
nalrdkenskaperna. Avslutningsvis behandlas det sa kallade
MIP-systemet, EU:s system for att dvervaka makroekono-
miska obalanser.
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Jamnare utveckling i varldsekonomin

Tillvéxten i varldsekonomin var nagot svagare forsta kvartalet
2015 dn under andra halvadret 2014. Samtidigt var den mer
jamnt fordelad mellan landerna. Orsaken till ddmpningen
var att de storsta linderna gick simre med ett BNP-fall i
USA och ddmpad tillvaxt i Kina. Pa andra hall var utveck-
lingen den omvénda med svagt stegrad tillvéxt i euroomra-
det och aterhdmtning i Japan.

Amerikansk BNP krympte

USA har de senaste dren framstdtt som det framsta ljusteck-
net i vdrldsekonomin men pa senare tid har glansen falnat
nagot. Efter ett mycket starkt andra och tredje kvartal sd
ddmpades den amerikanska tillvaxten i slutet av fjolaret.
Under forsta kvartalet tilltog inbromsningen och BNP sjénk
med 0,2 procent, sdsongrensat och fran kvartalet innan.
Huvudorsaken var att varuexporten minskade kraftigt vilket
sannolikt hanger ihop med den starkare dollarn. Vid sidan
av den minskade exporten sjonk dven investeringarna och
den offentliga konsumtionen samtidigt som ckningstakten
for hushallskonsumtionen dampades. USA:s BNP sjonk
dven forra aret under forsta kvartalet och i likhet med 2014
sa har vintervadret varit ovanligt hart vilket tillsammans med
en omfattande hamnstrejk bedoms ha paverkat BNP nega-
tivt. Mdnga konjunkturbeddmare tror att den amerikanska
ekonomin vaxlar upp igen under andra kvartalet, dven om
uppsvinget inte véntas bli lika kraftigt som forra aret.

BNP-tillvaxt
Procentuell féréndring fran féregaende
kvartal, sdsongrensade véarden
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Breddad tillvéxt i euroomradet

| euroomradet fortsatter konjunkturlaget att férbattras och
dven om det fortfarande gar langsamt sa verkar aterhdmt-
ningen vara mer stabil an tidigare. Aven férra &ret inleddes
bra men sen kom Ukrainakrisen och sinkte stimningen och
ett tag fanns en oro att euroomradet kunde vara pa vag in

i en ny recession. Tillvaxten lyckades dock halla sig 6ver
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nollstracket och de tre senaste kvartalen har den starkts.
Forsta kvartalet vixte ekonomin med 0,4 procent vilket var
den hogsta takten sedan andra kvartalet 2013. En skillnad
mot fOrra aret dr att tillvaxten dr mer jamnt férdelad mellan
linderna och for forsta gdngen pa fem ar redovisade alla

de fyra storsta euroldnderna positiva utvecklingstal. Tysk-
land véxlade visserligen ner men det kompenserades av att
Frankrike dntligen fick ett uppsving. Ett annat glddjeamne
var ltalien som for blott andra gangen de senaste fyra dren
kunde redovisa en positiv BNP-utveckling. Samtidigt fort-
satte Spanien att 6vertyga och noterade den hogsta tillvax-
ten sedan 2007. Den ldgre tillvixttakten i Tyskland berodde
dessutom huvudsakligen pa ett negativt lagerbidrag och in-
dikatorerna pekar mot att den tyska konjunkturen fortstter
att forbattras. Vart att notera dr ocksa att Tysklands tillvéxt
de tva senaste kvartalen har dampats av att importen borjat
vixa snabbare 4n exporten. Aven om detta sinker Tysklands
BNP sa dr det sannolikt positivt for 6vriga eurolander.

BNP
Volym, sdsongrensade varden. Index 2011=100

104
102
” Em
96
94
2011 2012 2013 2014 2015
Kélla: OECD Data t.o.m. férsta kvartalet 2015

Bland EU-ldnderna utanfér euroomradet var den mest
patagliga fordndringen att den ekonomiska aktiviteten i Stor-
britannien saktade in efter tva ar med relativt stark tillvaxt.
Bland de 6vriga ldnderna dr det vart att notera att allt fler av
linderna i Central- och Osteuropa uppvisar en god utveck-
ling och att tillvaxten dar 6verlag dr betydligt hogre an i
Vasteuropa.

Viss forsvagning i Norden

I Norden var utvecklingen ndgot mer daimpad under forsta
kvartalet dn i slutet av 2014. Bade Sveriges och Norges
tillvaxt saktade in samtidigt som BNP i Finland aterigen
sjonk. For bade Sverige och Norge kom dock dampningen
fran en hog niva och i Norges fall sa berodde den till fullo
pa en nedgdng inom oljendringen. Fastlandsekonomin
fortsatte ddremot att ga bra och vaxte faktiskt mer an fore-
gdende kvartal. Den norska ekonomin str dn sa lange emot



oljeprisfallet battre dn vantat, men arbetslosheten har borjat
stiga och saval inkopschefsindex som konsumentfértroendet
har sjunkit vilket tyder pa att en inbromsning dr att vénta.

Finland dr i fortsatt recessionen da BNP sjonk for tredje
kvartalet i foljd. Den finlandska industrin har det fortsatt
tungt och produktionen fortsatte att krympa. Exporten sjonk
samtidigt som importen steg och investeringarna minskade.
Lyckligtvis motverkades detta av att hushallen dkade sin
konsumtion vilket forhindrade ett kraftigare fall i BNP. Fin-
land har nu varit i en djup ekonomisk svacka i fyra ar och
BNP dr nere pa nivan fran 2006. Stamningen i ndringslivet
ar fortsatt dyster men en ljusglimt &r att konsumentfortroen-
det stigit markant det senaste halvaret och nu &r uppe pa det
hogsta vdrdet pa fyra ar.

Till skillnad fran Finland sa har Danmarks ekonomi pa
senare tid borjat dterhdamta sig efter en lang tid av svag
utveckling. BNP har 6kat sju kvartal i rad och arbetslosheten
har sjunkit tillbaka. | kombination med att bostadspriserna
har aterhdamtat mycket av det tidigare fallet sa har hushal-
lens humor forbattrats betydligt. Inom ndringslivet ar dock
stimningen fortsatt dampad.

Kina saktar in
| Asien gick trenden for de tva stora ekonomierna at olika
hall forsta kvartalet da Japans tillvaxt starktes medan Kinas

Bakslag efter starkt fjarde kvartal

Svensk utrikeshandel tog ett litet kliv tillbaka forsta kvartalet.
Handelsvolymerna minskade inom bade exporten och im-
porten, sasongrensat och fran kvartalet innan. Utvecklingen
far dock ses mot bakgrund av att den mycket starka utveck-
lingen fidrde kvartalet var svar att dvertréffa. Framforallt far
den kraftiga tillbakagangen for tidnsteimporten ses som en
reversering efter de extraordindra transaktioner som lyfte
utvecklingen under fidrde kvartalet. Barometerindikatorer
visar dock att exportforetagen ser positivt pa marknadsldget
och att allt fler féretag forvantar sig dkad exportforsaljning
och battre l[bnsamhet framéver.

Efter en kraftig uppgang under de senaste aren verkar den
ekonomiska inbromsningen for flera tillvaxtlander gora sig
gdllande dven i vdrldshandeln. Enligt hollandska CPB, som
sammanstaller statistik over global handel, minskade den
samlade exporten i varlden fran fjarde till forsta kvartalet
med 1,4 procent i sdsongrensade tal. Svensk varuexport har
sedan aterhdmtningen fran finanskrisen tappat mark i férhal-
lande till varldshandeln och utvecklingen har naturligt nog
gatt mer i linje med euroomradet, dar den storsta delen av
Sveriges jamforbara exportmarknader ligger.

forsvagades. Kinas BNP okade med 1,3 procent fran forega-
ende kvartal vilket var den ldgsta takten sedan man borjade
publicera sdsongrensade data 2010. Uppraknat till arstakt
motsvarar det en tillvaxt pa 5,3 procent vilket dr en bra bit
under det officiella malet pa runt 7 procent. Efter en lang
period med kraftiga BNP-6kningar har Kinas tillvéxt saktat
in de senaste aren och utmaningen for regeringen dr att se
till sa att inbromsningen inte sker for fort. Mdnga analytiker
tror att det blir svart att nd tillvaxtmalet i &r och stod for
detta finns bland annat i utvecklingen for inkdpschefsindex
som haft en negativ trend sedan mitten pa fjoldret och sedan
i mars ligger under 50-strecket.

[ Japan ser konjunkturutvecklingen ut att vara pa vag at
ratt hall igen efter den kraftiga tillbakagang som foljde pa
momshaojningen i april i fjol. Efter tva kvartal i rad med
sjunkande BNP sa borjade ekonomin att védxa igen i slutet
av fjolaret och under inledningen av 2015 stegrades akti-
viteten. Forsta kvartalet 6kade BNP med 0,6 procent vilket
ar en bra bit 6ver genomsnittet de senaste 20 dren. Mest
positivt var att investeringarna vande upp efter tre kvartal i
foljd med nedgéngar.

Kontaktperson: Thomas Bjurenvall, 08-506 945 74

Forsta kvartalet uppvisade svensk varuexport en liknande
utveckling som varldshandeln med en nedgang pa 1,1
procent fran kvartalet innan. Det dr dock betydligt svagare
an den samlade exportutvecklingen i euroomradet som steg
med 0,2 procent. Utvecklingen far dock ses mot bakgrund
av fjarde kvartalet da svensk varuexport steg betydligt snab-
bare dn euroomradet och man kan delvis se nedgdangen som
en normalisering till utvecklingen i Europa.

Global varuexport
Sasongrensad volymindex 2010=100
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Kélla: CPB Data t.o.m. férsta kvartalet 2015
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Slagig utveckling for tjansteimporten

Efter flera ar med relativt svag utveckling var den starka ok-
ningen fjdrde kvartalet i fjol ett taktomslag for den svenska
exporten, ddr bade varu- och tjdnsteexporten tog fart. Forsta
kvartalet f6ll handelsvolymerna tillbaka nagot och exporten
minskade med 0,7 procent, sdsongrensat och jamfort med
kvartalet innan. Det var varuexporten som stod for ned-
gangen samtidigt som tillvaxten for tjdnsteexporten, som
Okade starkt under i stort sett hela 2014, nastan stannade av
helt. Exportnedgangen under forsta kvartalet far dock ses i
samband med den kraftiga uppgangen fjarde kvartalet och
att den tillvéxttakten pa kort sikt var svar att uppratthdlla.

Svensk utrikeshandel
Sdsongrensat volymindex 2007=100
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Kalla: Nationalrékenskaperna Data t.o.m. férsta kvartalet 2015

Aven importen, som har vixt betydligt snabbare n expor-
ten under de senaste dren, backade forsta kvartalet. Impor-
ten av varor steg visserligen i stort sett i samma takt som
under fjolaret och nedgangen berodde pa en kraftig sttning
for tjansteimporten. Nedgangen var dock delvis en kon-
sekvens av de extraordindra 6kningarna inom FoU under
fjolarets sista kvartal, dar dessa transaktioner stod for en
betydande del av 6kningen. Bortfallet av dessa poster och
en atergang till mestadels [6pande transaktionsfloden forsta
kvartalet har reverserat férhallandet genom att det istéllet
var jamforelsekvartalet som hojdes.

Pa grund av de stora transaktionerna pa importsidan fjarde
kvartalet och en ndgot slagigare utveckling dn vanligt for
exporten kan det vara intressant att se pa de tva senaste
kvartalen tillsammans. Den genomsnittliga exportupp-
gangen for fjdrde och forsta kvartalet var hogre dn andra och
tredje kvartalet 2014. Motsvarande var den genomsnittliga
importokningen ungefdr i niva med kvartalsutvecklingen
under andra och tredje kvartalet i fjol.

Trots en ldgre aktivitet under forsta kvartalet bidrog utrikes-
handeln positivt till den sdsongrensade BNP-utvecklingen
for andra kvartalet i rad, och var den del av forsérjnings-
balansen som stod for den storsta delen av BNP-tillvaxten
fran fjarde till forsta kvartalet. Orsaken var dock en helt
annan an kvartalet innan da den positiva effekten berodde
pa en dkning inom exporten. Eftersom importen, som &r en
minuspost i BNP, foll mer dn exporten forsta kvartalet bidrog
utrikeshandeln positivt till BNP-utvecklingen.
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Nettoexporten i arstakt fortfarande sanke
Eftersom utrikeshandeln har 6kat under tre av de fyra se-
naste kvartalen steg aktiviteten matt i arstakt forsta kvarta-
let. Exporten av varor och tjanster 6kade med 3,8 procent,
jamfort med samma kvartal aret innan. Under motsvarande
period uppvisade den samlade importen en dnnu starkare
utveckling med en uppgang pa 5,2 procent. Att impor-

ten 6kade mer dn exporten ledde till att exportnettot holl
igen BNP-tillvaxten i arstakt med 0,4 procentenheter. Den
negativa nettoeffekten har héllit i sig under de senaste fem
kvartalen, till stor del pa grund av att importvolymerna har
stegrats.

Bidrag i procentenheter till forandring i BNP
Férdndring fran motsvarande kvartal féregaende ar
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Kélla: Nationalrékenskaperna Data for férsta kvartalet 2015

Trycket nedat littade dock nagot forsta kvartalet framforallt
till foljd av att den negativa effekten fran tjansteimporten
minskade i styrka. Nettobidraget frdn tjanstehandeln var
positivt forsta kvartalet dar uppgangen omfattade de flesta
av de storre produktgrupperna. Rorelserna inom tjdnste-
importen var nagot mindre dn fjdrde kvartalet, framforallt
inom FoU som paverkades av ett fatal betydande transak-
tioner kvartalet innan. Den mycket starka 6kningstakten for
bank- och fondtjénster ddimpades ocksa kraftigt. Samtidigt
fortsatte tjdnsteexporten att 6ka kraftigt, framforallt tack vare
att den stora produktgruppen datakonsulttjanster 6kade
takten. Aven resevalutan, utlindska besokares konsumtion i
Sverige, fortsatte att uppvisa en stark tillvaxt.

Paverkan fran varuhandeln var dock negativ, framforallt pa
grund av en kraftig 6kning for varuimporten. Har var det
framforallt importen av rdolja som drog upp importvolymer-
na rejdlt och stod for 6ver halften av den totala 6kningen for
varuimporten. Har syns en tydlig effekt av oljeprisfallet da
importen av raolja uppvisade en vardeminskning med 18
procent medan volymerna steg med &ver 30 procent.

Det svagt positiva bidraget fran varuexporten kan bland
annat kopplas till uppgangar for exporten av maskiner samt
datorer och elektronikprodukter. Exporten av motorfordon,
som backade med ndrmare 6 procent pa heldrsbasis under
2014, gar dock fortfarande trogt och sénkte varuexporten
kraftigt dven forsta kvartalet.



Trepartshandeln dampade varuexporten

Efter kraftiga uppgangar under 2013 och stora delar av 2014
minskade trepartshandeln (merchanting) med 3,9 procent
forsta kvartalet, jamfort med samma kvartal aret innan.
Trepartshandel innebdr att svenska foretag sdljer utlands-
producerade varor till kunder baserade utanfér Sverige utan
att varan vid nagon tidpunkt passerar svensk grans. Denna
sortens handel utgjorde en vésentlig del av exporttillvaxten,
och dven BNP-tillvaxten, fran 2004 och fram till finanskri-
sens vagor slog in éver ekonomin under 2008. Aven om
utvecklingen under de senaste daren har uppvisat en storre
variation mellan kvartalen ar trepartshandeln fortfarande
viktig for den ekonomiska utvecklingen i Sverige. Sett till
heldret 2013 och 2014 bidrog den med 0,3 procentenheter
till BNP-utvecklingen matt i arstakt.

Export av varor respektive tjanster
Miljarder kronor, I6pande priser
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Moderniseringen av nationalrdkenskaperna till ENS 2010
som infordes hosten 2014 har dock paverkat hur man ser pa
trepartshandel. Innan uppdateringen raknades handelsmar-
ginalen som tjdansteexport, men numera ingar den i varuex-
porten. Inkdpen av varor raknas som negativ export medan
forsdljningen pa motsvarande satt ldggs till varuexporten.
Skillnaden mellan dessa utgér handelsmarginalen fran tre-
partshandeln. Ur ett branschperspektiv ar det dock viktigt att
beakta att dven om trepartshandeln i sig numera raknas som
varuexport, sa bedrivs denna typ av verksamhet till stor del
av tjidnsteproducerande foretag.

Goda forutsattningar for exportforsaljningen
och I6nsamheten

Trots den ndgot svagare inledningen pd dret ser forutsatt-
ningarna for svensk utrikeshandel relativt goda ut. Utveck-
lingen i omvarlden visar tecken pa att forbéttras sakta, och
den svenska kronan fortsatte att forsvagas forsta kvartalet
enligt det handelsvagda kronindexet KIX. Ser man till ten-
densundersokningar for exportutvecklingen dr ocksa bilden
ljusare. Bade Inkdpschefsindex och Kil:s konjunkturbarome-
ter indikerar att inflédet av nya order fran exportmarknaden
har utvecklas relativt val.

Exportchefsindex visar tecken pa att en fortsatt god utveck-
ling av efterfragan pd de viktiga svenska exportmarknaderna
i Vasteuropa, Nordamerika och Asien vdntas framover. Den
sammanvagda nuldgesbeddmningen for de svenska export-
foretagen vande ocksa upp andra kvartalet, och fler foretag
vittnar om en forbattrad marknadsefterfragan.

Exportcheferna har ocksa rapporterat om en forbéttrad
forsaljning under de senaste kvartalen. Utfallet ddmpades
patagligt forsta kvartalet, men blev aterigen mer positivt
andra kvartalet. Aven nulidgesbeddmningen om exportfére-
tagens lonsamhet har stdrkts under de senaste aren, vilket
kan hdnga samman med den svagare kronan. Bada index
uppvisade utfall en bra bit 6ver 60, vilket indikerar en rela-
tivt stark tro bland foretagen pa en god utveckling framdver.

Exportchefsindex

Diffusionsindex. Nuldgesbedémning. Vérden éver 50
betyder att fler féretag tror pa en férstdrkning én en
férsvagning av exportkonjunkturen
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Forsiktig 6kning av hushallskonsumtionen
Efter en stark utveckling av hushallens konsumtion fjdrde
kvartalet saktade tillvéxttakten in och utgifterna 6kade svagt
forsta kvartalet i sdsongrensade tal. Tendensen som varit de
senaste dren, att mer pengar ldggs pa varaktiga varor, holl i
sig samtidigt som ocksa utgifterna for hotell och restaurang-
besok fortsatte att dka. Lonekningar och rantesdnkningar
har bidragit till att den samlade hushallssektorn har det
relativt gott stallt och kan ldgga undan pengar.

Under 2014 var hushdllens konsumtion en av de framsta
drivkrafterna bakom Sveriges BNP-utveckling och dret
avslutades med en stark tillvixt fjdrde kvartalet. Forsta
kvartalet dimpades tillvaxttakten da hushallskonsumtionen
sasongrensat och jamfort med kvartalet innan 6kade med
0,1 procent, vilket innebar ett marginellt positivt bidrag till
BNP-tillvéxten.

De senaste drens trend att mer pengar laggs pa varaktiga
varor fortsatte forsta kvartalet. Hushallens inredningsin-
tresse haller alltjamt i sig och mer spenderas pa mébler och
heminredning. Denna konsumtion har 6kat de senaste 13
kvartalen och steg i sdsongrensade tal med 2,1 procent jam-
fort med kvartalet innan. En annan tendens de senaste aren
ar att hushallen har lagt mer pengar pd restaurangbesok och
hotellvistelser. Sadana utgifter har i sdsongrensade tal stigit
varje kvartal sedan borjan av 2012 och fortsatte att dka for-
sta kvartalet i ar. Restaurangmomsen sdnktes i januari 2012,
vilket kan vara en av forklaringarna till hushallens 6kade
hotell- och restaurangbesok. Hushallens storsta utgift, bo-
endekostnaden, sjonk daremot efter att ha stigit alla kvartal
under fjolaret. Boendekostnaden var i sdsongrensade tal 0,7
procent lagre an fjarde kvartalet, vilket innebar att utgifterna
for boende holl tillbaka de totala konsumtionsutgifterna.

Hushallens konsumtionsutgifter
Procentuell férandring fran féregaende kvartal samt
index 2005=100. Sésongrensade kvartalsvédrden
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Tidig pask paverkade livsmedelsutgifterna
Jamfort med samma period forra aret steg hushallens kon-
sumtionsutgifter med 2,3 procent forsta kvartalet. Det dr
strax under den genomsnittliga arstaktstillvaxten forra aret,
men nagra tiondelar hégre dn utvecklingen 2013.

Livsmedelsutgifterna steg relativt kraftigt i arstakt forsta kvar-
talet, med 3,1 procent, och var en av de konsumtionsgrup-
per som bidrog mest till den totala konsumtionsékningen.
En forklaring till den hogre livsmedelskonsumtionen jamfort
med fOrra aret hanger troligtvis samman med att pasken i

ar inféll i borjan av april medan den forra dret lag betydligt
langre in i andra kvartalet. | ar bor dtminstone en del av
paskmaten ha inhandlats under mars manad, vilket hojde
utgifterna jamfort med samma kvartal i fjol. Hushallen la
mer pengar pa mat och alkoholhaltiga drycker samtidigt
som de minskade ner pa inképen av alkoholfria drycker, dér
lagre kaffekonsumtion bidrog stort till nedgangen.

Inkopen av bilar och mobler fortsatter oka
Aven om livsmedelsutgifterna, som ar den stérsta grup-
pen inom icke-varaktiga varor, steg forsta kvartalet sa har
trenden de senaste dren varit att hushallen framfér allt 6kat
konsumtionen av varaktiga varor och da framst bilar och
mabler. Utgifter for transporter och fordon steg med 3,4
procent i drstakt forsta kvartalet och bidrog med 0,4 pro-
centenheter till den totala konsumtionsokningen. Liksom
tidigare kvartal var det framst de tungt vagande bilinkdpen
som drog upp utvecklingen for gruppen; dessa steg med 12
procent i drstakt. Hushallen dkade dven inkdpen av évriga
fordon, framfor allt steg konsumtionen av motorcyklar och
mopeder kraftigt efter ett ganska svagt fjolar. Det som haller
tillbaka utvecklingen for gruppen transporter och fordon

ar de volymmadssigt stora driftskostnaderna som minskade
nagot i arstakt.

Hushallens konsumtionsutgifter av
varaktiga varor

Procentuell férdndring fran motsvarande kvartal
féregaende ar

Varaktiga varor
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Kélla: Nationalrdkenskaperna
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Data t.o.m. forsta kvartalet 2015



Konsumtionen av mobler och husgerad, som har okat rejalt
de senaste aren, steg forsta kvartalet med 6,3 procent, vilket
gav ett bidrag pa 0,3 procentenheter till hushdllens totala
konsumtionsutgifter. Kép av mobler och inredningsartiklar
via internet har okat relativt kraftigt de senaste aren. Det ar
framfor allt kvinnor som stdr for dessa inkép, enligt E-baro-
metern som HUI research tar fram.

Hushallens konsumtionsutgifter
forsta kvartalet 2015

Andel av Volym- Bidrag till
hushallens ~ fordndring, hushallens kon-
konsumtion, % jmf med sumtionsok-
kv 114, %  ning, procent-
enheter
Boende 28,8 1,2 0,3
Livsmedel och alkoholfria drycker 11,7 3,1 0,4
Ovriga varor och tjénster 11,5 3.3 0,4
Transporter och fordon 11,1 3,4 0,4
Rekreation och kultur 10,5 29 0,3
Restauranger, hotell 5,9 4.1 0,2
Maobler m.m. 47 6,3 0,3
Klader och skor 4.1 3,7 0,2
Halso- och sjukvard 40 5,7 0,2
Alkoholhaltiga drycker och tobak 3,2 1,7 0,1
Post och telekommunikationer 3,1 4.1 0,1
Utbildning 0,4 -0,6 0,0
Svenskars konsumtion utomlands 5,2 1,8 0,1
Utlandska bestkares konsumtion
i Sverige -4,2 -15,3 -0,6
Hushallens totala konsumtion 100,0 2,3 2.3

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Svenskars konsumtion utomlands tilltog kraftigt 2010 och
har sedan dess 6kat varje kvartal i arstakt. Forra aret mat-
tades tillvaxttakten av nagot och forsta kvartalet i dr steg
utlandskonsumtionen endast svagt. Den forsvagade kron-
kursen kan vara en av forklaringarna till att utvecklingstak-
ten har ddmpats. Jamfort med forsta kvartalet forra dret har
kronan forsvagats cirka 10 procent, visar Riksbankens TCW-
index som mdter kronans varde mot en korg av utldndska
valutor. Tillvixttakten for utldndska bestkares konsumtion

i Sverige tilltog kraftigt under fjolaret, dar effekterna av den
svagare kronan har gjort Sverige till ett billigare land att be-
soka. Jamfort med samma kvartal i fjol 6kade de utlandska
besokarnas konsumtion i Sverige med 15 procent. Inkvar-
teringsstatistiken bekraftar bilden av att Sverige blivit ett
populdrare resmdl. Jamfort med samma kvartal i fjol 6kade
antalet utldndska gastnatter under forsta kvartalet med 11,5
procent och besoken steg fran bade Norden, 6vriga Europa
och resten av vdrlden. Da nationalrdkenskaperna enbart ska
madta de svenska hushallens konsumtion dras de utldndska
besokarnas inkép av fran konsumtionsutgifterna. Den kraf-
tiga 6kningen av utlandsk konsumtion i Sverige lamnade ett
negativt bidrag pa 0,6 procentenheter till de totala konsum-
tionsutgifterna i Sverige.

Hushallens inkomster och sparande 6kar

Den samlade hushallssektorns disponibla inkomster 6kade
med 4,7 procent jamfort med forsta kvartalet forra aret,
vilket &r den storsta 6kningen i arstakt sedan slutet av 2012.

Hushallens i sarklass storsta inkomstkalla, [6neintdkterna,
okade med 4,3 procent och bidrog darmed kraftigt till upp-
géngen. Aven andra storre intikter sdsom sociala forméner
frdn staten, exempelvis sjukforsdkring och assistansersatt-
ning, var hogre an samma kvartal forra dret. Det lagre
ranteldget i ekonomin har gjort att saval ranteintakterna som
ranteutgifterna sjunkit rejdlt, men dd hushdllens rantekost-
nader dr betydligt hdgre dn intdkterna blir nettoeffekten

av den ldgre rdntan positiv och bidrar till hogre disponibel
inkomst. Ranteutgifterna som andel av den disponibla in-
komsten har sjunkit kraftigt de senaste aren. Forsta kvartalet
2012 var denna andel 7,1 procent och tre ar senare hade
den sjunkit till 4,3 procent. Detta trots att hushdllens totala
laneskuld under samma period har 6kat med 440 miljarder
kronor, enligt SCB:s sparbarometer.

Hushallens disponibelinkomst samt
konsumtionsutgifter
Férsta kvartalet respektive ar, miljarder kronor
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Bland posterna som haller tillbaka 6kningen av den dispo-
nibla inkomsten dr inkomstskatterna den klart mest betydel-
sefulla. Hushallen betalade 4,7 procent mer skatt dn samma
kvartal i fjol. Trots de 6kade skatteutgifterna steg alltsa

den disponibla inkomsten sammantaget och det individu-
ella sparandet var mycket hogre an forsta kvartalet 2014.
Hushallens sparkvot exklusive tjdnste- och premiepensioner
uppgick till 5,9 procent, vilket dr ett véldigt hogt sparande
for att vara ett forstakvartal. Den goda nivan pa sparandet
tyder pa att det borde finnas ytterligare konsumtionsutrym-
me for hushallen. Hushallens disponibelinkomst har okat
snabbare dn konsumtionsutgifterna under de senaste aren
och gapet mellan dessa tva variabler, det vill saga sparan-
det, har darmed oOkat.

Stor skillnad i synen pa egen och svensk
ekonomi

Huruvida hushallen valjer att spara eller konsumera
framover beror till stor del pa hur de uppfattar den egna
ekonomiska situationen och laget i svensk ekonomi. |

Kl:s konjunkturbarometer kan man fa en fingervisning om
hushdllens installning under andra kvartalet. | den senaste
undersokningen, som madtte attityderna under maj manad,
okade mikoindex till 106,6, vilket tyder pa att hushallen ar
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mer positiva dn normalt angdende det egna hushdllets eko-
nomi. Samtidigt visade makroindex, som uppgick till 90,8,
att synen pa laget i svensk ekonomi dr mer pessimistisk dn
vanligt. Dessa index tyder pa att det finns en forhdllandevis
stor skillnad pa hur hushallen uppfattar den egna ekonomin
och den svenska ekonomin, dar differensen mellan matt-
ten i maj var den storsta pa 6ver fyra ar. Pa ett ars sikt ar
hushallen relativt pessimistiska gdllande bade mikro- och
makroekonomin. Férvantningarna pa den egna ekonomin
har visserligen ljusnat ndgot, men ligger fortfarande strax
under det historiska genomsnittet. Hushallens tro pa svensk
ekonomi om ett ar dr fortsatt dyster. Trots den svaga tron pa
ekonomin framover planerar de dnda att ldgga mer pengar
an normalt pa kapitalvaror kommande tolv ménader.

Maskininvesteringarna vande upp

De fasta bruttoinvesteringarna minskade nagot forsta
kvartalet i jamférelse med det fjdrde. Nedgangen forklaras
framst av att jamforelsekvartalet, fjarde kvartalet i fjol, hojdes
betydligt av poster inom FoU-investeringarna som bedéms
vara av engangskaraktar. Forsta kvartalet var det i huvudsak
investeringar i maskiner och bostdder som bidrog positivt

till den sdsongrensade utvecklingen medan immateriella
tillgangar sasom FoU agerade motvikt.

Den néstan tva ar langa uppgangen for de fasta bruttoinves-
teringarna brots forsta kvartalet, ndr investeringarna minska-
de med 0,1 procent, sdsongrensat och jamfort med kvartalet
innan. Trots inbromsningen 6verstiger dock de fasta brut-
toinvesteringarna den genomsnittliga trendtillvaxten under
de senaste 15 aren och ligger kvar ungefar tre procent hogre
an innan finanskrisen. De fasta bruttoinvesteringarna stod
for narmare en fjardedel av BNP forsta kvartalet, da investe-
ringskvoten uppgick till 22,6 procent.
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Hushallens makro- och mikroindex
Sasongrensade vérden. Index, medelvérde=100
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Fasta bruttoinvesteringar
Sdsongrensade kvartalsvarden, trend. Miljarder kronor
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En ljuspunkt for investeringsutvecklingen forsta kvartalet var
att investeringar i maskiner bidrog mest till den sasongren-
sade utvecklingen. Maskininvesteringarna utvecklades svagt
under 2014 men vande upp pa relativt bred front forsta
kvartalet, vilket kan vara ett tecken pa att féretagens inves-
teringsvilja dr pa vag upp. Uppgangen forsta kvartalet drogs
ocksa upp primdrt av 6vriga maskiner och vapensystem men
dven investeringar av transportmedel och IKT-utrustning
okade jamfort med foregaende kvartal.
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Fasta bruttoinvesteringar bostader
Procentuell volymférandring jagmfért med
féregaende kvartal. Sdsongrensade véarden
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For bostader pekar investeringstillvaxten fortfarande brant
uppat, och utvecklingen ar betydligt mindre volatil dn

for maskininvesteringarna. Investeringarna i bostdder har
okat sdsongrensat nio kvartal i foljd, och har varit en av de
huvudsakliga drivkrafterna i de fasta bruttoinvesteringarna
under de senaste aren.

Pa motsvarande sétt som for importen av tjanster paverka-
des investeringar i immateriella tillgadngar negativt av ett
fatal stora transaktioner fjarde kvartalet. Forsta kvartalet foll
investeringarna tillbaka med 10,3 procent, sdsongrensat
och jamfort med kvartalet innan, efter den mycket kraftiga
uppgangen under fjarde kvartalet.

Starkare underton inom industrin

Jamfort med motsvarande kvartal aret innan, ckade de fasta
bruttoinvesteringarna med 5,7 procent och bidrog med 1,2
procentenheter till BNP-tillvaxten pa 2,5 procent. Narings-
livets investeringar steg med 6,5 procent. Investeringsvo-
lymerna inom tillverkningsindustrin har successivt 6kat de
senaste kvartalen och steg med 11,5 procent forsta kvartalet
matt i arstakt. Gruv- och mineralutvinningsbranscherna fort-
satte ddremot att utvecklas svagt och drog ner investering-
arna med 8,4 procent. Branscherna inom kategorin dvriga
varor visade Overlag hoga okningstal. Energibranschens
investeringar 6kade med 12,5 procent och investeringarna
inom bygg- och anldggning steg med 23 procent.

Volymutveckling samt bidrag kvartal 1 2015
Jamfért med motsvarande kvartal féregaende ar

Fasta bruttoinvesteringar Volymutveckling Bidrag
Varubranscher 12,0 3,5
Tillverkningsindustri C10-C33 11,5 2,1
Tjanstebranscher 3,5 1,9
Naringslivet 6,5 5,4
Offentliga myndigheter 1,6 0,3
Totalt 5.7 5,7

Kélla: Nationalrdkenskaperna

Tjdnsteproducenternas investeringar som har 6kat med
tvasiffriga tal de senaste tva kvartalen mattades av nagot
och dkade med 3,5 procent i arstakt. Forsta kvartalet var

det aterigen fastighetsverksamhet som var motorn bakom
uppgangen. Starkt gick dven foretagstjanster medan investe-
ringarna inom information och transport minskade relativt
kraftigt.

Dampade forvantningar

Investeringshumdoret inom industrin som helhet ser dock

ut att bli ddmpat under 2015, enligt Investeringsenkdtens
investeringsplaner som publicerades i maj. Industriinves-
teringarna vantas ka med 2 procent i volym 2015 jamfort
med 2014. Flertalet branscher véntas dka sina investeringar
sasom transportmedelsindustrin, kemisk industri, samt
foretag inom stdl- och metall. Kréftgdngen for gruvindustrins
investeringar vantas dock fortsatta under 2015 efter en svag
utveckling forra aret.

Energibranschen vantas minska investeringarna med 5
procent medan den starka trenden for byggverksamhet tros
fortsdtta och notera en 6kning med 35 procent helaret 2015.
Bland tjanstebranscherna vantas foretagstjanster, varuhandel
och bank och férsdkring 6ka sina investeringar.

Positivt lageromslag
Lageravvecklingen under fjarde kvartalet forbyttes till en la-
geruppbyggnad och ett positivt lageromslag' forsta kvartalet.

I en normal drscykel byggs lagren normalt upp under férsta
kvartalet, men lageruppbyggnaden forsta kvartalet var storre
an motsvarande kvartal i fjol. Lageromslaget 6kade med 1,1
miljarder kronor och bidrog med 0,1 procentenhet till BNP-
utvecklingen matt i arstakt. | sasongrensade tal gav dock
lagerinvesteringarna ingen effekt pa BNP-utvecklingen.

Inom industrin skedde en lageruppbyggnad inom samtliga
lagertyper. Industrins lager av insatsvaror uppvisade ett po-
sitivt lageromslag da industrin 6kade insatsvarulagren mer
an motsvarande kvartal foregaende ar. Industrins lagerupp-
byggnad av fardigvarulager utvecklades svagare &n motsva-
rande kvartal i fjol vilket medférde ett negativt lageromslag.
Industrins totala lagerinvesteringar gav ingen paverkan pa
BNP-utveckligen.

Aven inom varuhandeln skedde en lageruppbyggnad, dér
detaljhandeln stod for det storsta lageromslaget, vilket
framst forklarades av 6kade lager for ravaror och hemut-
rustning. Partihandelns lageruppbyggnad bestod framst av
byggmaterial, medan lagren inom motorhandeln 6kade for
béde nya bilar och bildelar. Varuhandelns lager bidrog med
0,3 procentenheter till BNP-utvecklingen.

Ovriga lager, utdver industri- och handelslager, héll tillbaka
BNP-tillvixten med 0,2 procentenheter.

1 Lageromslag kan anta ett positivt eller negativt virde och visar for-
andringen i lager jamfort med motsvarande kvartal féregaende ar.

Sveriges ekonomi — publicerad juni 2015



Lagerbidrag till BNP-utvecklingen
Procentenheter, sdsongrensat
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Tjansteproduktionen ater drivande

Forsta kvartalet steg produktionen i néringslivet endast
svagt. Tjdnstebranscherna fortsatte att driva tillvéxten tillsam-
mans med byggverksamheten. Industrin hade ddremot ett
svagare kvartal &n det féregaende och minskade sin pro-
duktion. Arbetsinsatsen dkade nagot inom bade varu- och
tidnsteproduktionen vilket visar att produktiviteten inom
varuproduktionen gick ned.

Efter det mycket starka fjdrde kvartalet i fjol da saval varu-
produktionen som tjdnsteproduktionen steg blev uppgangen
forsta kvartalet nagot mattligare. Jamfort med kvartalet innan
steg produktionen i ndringslivet' med 0,5 procent, sdson-
grensat. Tjanstebranscherna fortsatte att ha en god utveck-
ling, medan varuproduktionen foll tillbaka efter en kraftig
tillvaxt fjarde kvartalet. Byggproduktionen 6kade pa nytt
och forstdrkte den starka trenden for branschen. Industrin
kunde daremot inte f6lja upp produktionsdkningen fran
fjidrde kvartalet utan produktionen minskade pa nytt. Den
skakiga utvecklingen for industrin innebdr att produktionen
fortfarande ligger lagre an nivan fran 2010. Som en jam-
forelse har tjdnsteproduktionen dkat med cirka 18 procent
under denna period. Det kan ocksa ses som en effekt av
den strukturella férandringen i Sveriges ekonomi som
tilltagit efter finanskrisen dar industribranscherna minskar i
betydelse och tjdnsteforetagen star for en allt storre del av
foradlingsvérdet i ndringslivet. | arstakt steg produktionen
inom ndringslivet med 3,0 procent, fordelat pa en uppgang
pa 0,9 procent for varuproducenterna och 4,2 procent for
tjidnsteproducenterna.
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Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
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Uppgang for byggproduktionen

Pa den positiva sidan nér det géller varuproduktionen har
byggandet fortsatt att ga starkt. Forsta kvartalet steg byggpro-
duktionen med 1,4 procent jamfért med kvartalet innan och
den uppatgdende trenden har varit obruten i tva ar. En starkt
bidragande faktor ar det 6kade bostadsbyggandet och dven
bostadsinvesteringarna fortsatte uppat forsta kvartalet vilket
innebdr att byggandet troligtvis kommer fortsdtta att dka
kommande kvartal.

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



Tillverkningsindustrin minskade sin produktion med 1,1
procent jamfort med foregdende kvartal. En bidragande
faktor var den kemiska industrin ddr en uppgang pd drygt 6
procent fjdrde kvartalet férbyttes i en nedgang med 7 pro-
cent fOrsta kvartalet. Verkstadsindustrin, som star for mer dn
halva forddlingsvardet inom tillverkningsindustrin, utveckla-
des daremot battre och hojde sin produktion nagot efter tva
kvartal i rad med minskningar.

Forsta kvartalet steg dven maskininvesteringarna markant
vilket kan tyda pa att forvantningarna om framtiden har
ljusnat nagot. Foretagen kan tdnkas gora investeringar i ma-
skiner for att hoja kapaciteten och pa sa vis mota en 6kad
efterfragan genom 6kad produktion. Det kan ocksa vara

ett tecken pa cykliska effekter genom att gamla maskiner
behdver bytas ut vilket de laga maskininvesteringarna under
fiolaret pekar pa.

Aven energibranscherna inklusive branscherna fér avfalls-
hantering och atervinning raknas till varuproducenter men
star for en mindre del av den totala varuproduktionen.
Forsta kvartalet innebar dock en nedgdng vilket var tredje
kvartalet i rad med minskad produktion. Efter den stora
uppgangen forsta halvaret 2012 har dock produktionsnivin
endast rort sig marginellt.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2010=100
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Exportorderingangen pa uppgang

Industrins orderingang har haft en negativ trend under en
ldngre period. Den har lyfts tempordrt av enstaka storre
order men har sedan fallit tillbaka. Under det senaste dret
har dock exportorderingangen stabiliserats nagot och visat
uppgangar de tva senaste kvartalen. En rimlig forklaring
ar att den forsvagade kronan har okat efterfragan pa de
svenska exportforetagens produkter. Den inhemska order-
ingangen steg under fjarde kvartalet men foll ater tillbaka
forsta kvartalet och sett 6ver den senaste femarsperioden sa
ar det hemmamarknaden som stdr for den storre delen av
nedgangen for industrins totala orderingang.

Ndgra av delbranscherna som 6kade sin orderingang forsta
kvartalet var industrin for elapparatur, travaruindustrin samt
stal- och metallverk. | samtliga av dessa branscher var det
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order fran exportmarknaden som drog upp mest. Stora
minskningar noterades inom kemisk industri samt livsmed-
elsindustrin och annan transportmedelsindustri. | de tva
sistnamnda var det minskade order fran hemmamarknaden
som drog ner.

Industrins orderingang
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2010=100
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Kélla: Industrins order- och Data t.o.m. forsta kvartalet 2015
omsattningsstatistik

Bred uppgang inom tjansteproduktionen
Tjdnstebranscherna fortsatte sin stabila uppgang dven forsta
kvartalet och tjansteproduktionen steg med 1,0 procent jam-
fort med fjarde kvartalet. Samtliga delaggregat steg, till och
med transport och magasinering, vilket visar att det finns

en bred bas for efterfragedkningen. Transportbranschen har
annars haft en svag utveckling jamfort med 6vriga tjanste-
branscher under de senaste fyra aren. Det har till stor del att
gora med att industrin gdtt svagt samt att den internationella
konkurrensen okat kraftigt.

Produktion
Sdsongrensade kvartalsvarden. Fasta priser.
Index 2010=100
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. forsta kvartalet 2015

De branscher som steg mest forsta kvartalet i ar var informa-
tions- och kommunikationstjdnster respektive foretagstjans-
ter ddr uppgangarna var 1,8 respektive 1,3 procent. Den
viktiga handelsbranschen uppvisade pa nytt en uppgdng
men Okningstakten var lagre dn pa ldnge. Hotell och restau-

Sveriges ekonomi — publicerad juni 2015



rang fortsatte att ga bra och den tungt vdgande fastighets-
branschen steg nagot mer dn fjdrde kvartalet.

Liten 6kning av arbetsinsatsen

Forra aret kade antalet arbetade timmar med 1,3 procent.
Trenden mattades i slutet av aret da arbetsinsatsen sjonk
nagot fjdrde kvartalet enligt sisongrensade data. Forsta
kvartalet i &r vande dock utvecklingen uppat da de arbetade
timmarna i ndringslivet steg med 0,6 procent jamfort med
fjidrde kvartalet.

Inom varuproduktionen 6kade timmarna med 0,9 procent
sedan bdde tillverkningsindustrin och byggverksamheten
noterat uppgangar. Att enbart titta pa senaste kvartalet ger
dock inte riktigt hela bilden. Ser man 6ver langre tid sa ar
det tydligt att de arbetade timmarna i industrin krymper till
foljd av farre sysselsatta i branschen. Under de tre senaste
aren har arbetsinsatsen inom tillverkningsindustrin minskat
stadigt. Byggbranschen uppvisar en motsatt trend, dar sys-
selsattningen istdllet har 6kat. Jamfort med forsta kvartalet i
fjol har antalet arbetade timmar 6kat med 3,5 procent.

Arbetsinsatsen 6kade dven inom de tjdnsteproducerande
branscherna dar den steg med 0,5 procent. Det var en
blandad utveckling mellan delbranscherna men exempelvis
foretagstjanster fortsatte starkt uppat. Det géllde dven hotell-
och restaurangbranschen samt inom den stora handels-
branschen. Handeln gick under fjolaret forbi industrin som
den storsta branschen i ndringslivet sett till antalet arbetade
timmar.

Arbetade timmar
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 2010=100
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Kalla: Nationalrdkenskaperna Data t.o.m. férsta kvartalet 2015

Lagre produktivitet

Arbetsproduktiviteten i ndringslivet minskade svagt forsta
kvartalet sedan fjarde kvartalet visat en stor uppgang. Inom
varuproduktionen sjonk produktiviteten med 1,3 procent
vilket innebar att ndstan hela uppgangen fjarde kvartalet
raderades. Det var i synnerhet industrin som bidrog till ned-
gangen da den 6kade arbetsinsatsen inte ledde till nagon
okning av produktionen.

Tjansteproducenterna fortsatte ddremot att hoja produktivi-
teten ndgot dd den steg med 0,5 procent jamfort med fjarde
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kvartalet. Det var fjarde kvartalet i rad med 6kning sa tren-
den dr att arbetsproduktiviteten stiger langsamt. For tjdnste-
branscherna dr det dock framst fler arbetade timmar som ger
produktionsokningar och produktiviteten fluktuerar relativt
lite. Inom varuproduktionen har fordndringar i produktivi-
teten storre effekt pd produktionen. Dar kan man se att en
lagre arbetsinsats inom industrin, i form av fdrre arbetade
timmar, inte har motverkats av markbart hogre produktivitet
varfor den totala produktionen har minskat.

Som tidigare podngterats bor tolkningar av arbetsproduktivi-
tet alltid géras med forsiktighet sett pa kvartalsbasis.

Arbetsproduktivitet
Sdsongrensade kvartalsvarden. Index 2010=100
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Stabila utsikter
Tittar man pa de senaste barometerdata som publicerats ser
bilden relativt ljus ut for det svenska naringslivet.

I KI:s konjunkturbarometer for maj steg konfidensindikatorn
for ndringslivet sedan indikatorn for tillverkningsindustrin
aterhdmtat den kraftiga nedgangen i april. Det innebar att
industriindikatorn ater kldttrade 6ver sitt historiska medel-
varde (motsvarande index=100), vilket den varit hela det
senaste dret forutom i april. Ovriga huvudaggregat backade
nagot men ligger ocksa over sina historiska medelvdrden.
Mest dver normalldget ligger detaljhandeln, dér konfidens-
indikatorn skattas till 110,8. Handlarna rapporterar om
betydande okningar av férséljningsvolymen samtidigt som
prognoserna Gver framtida forsaljning ser goda ut. Bygg-
branschen sjonk markant i maj men hade fore det stigit kraf-
tigt i april efter en stor uppgang for orderstocksomdémet. |
maj sjonk orderstocksomddmet tillbaka och konfidensindi-
katorn likasa.

Inképschefsindex (PMI) for industrin visar dven den en rela-
tivt stark bild av konjunkturen. PMI totalt lag pd 54,8 i maj
och har under aret legat i intervallet mellan 53 och 56, dar
50 motsvarar neutralldge. Inkopscheferna rapporterar om
okad orderingang i och med att delindexet for orderingang-
en ligger stabilt 6ver 50. Ddremot sjonk delindexet nagot

i maj jamfort med i april vilket indikerar att orderingangen
okade nagot langsammare. Delindex 6ver produktionen
steg dock och drog upp produktionsplanerna pa sex mana-
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ders sikt rejdlt. En intressant notering dr att leverantdrernas
ra- och insatsvarupriser stigit tre manader i fljd. Kronkursen
samt stigande oljepriser anges som de framsta orsakerna till
detta. Motsvarande inkopschefsindex for tjanstebranschen
steg i maj frdn 53,9 till 58,2. Forbattrad orderingang drog
upp mest men dven delindex for affarsvolymen steg. Prog-
noserna fortsatte dessutom att starkas. Sammanfattningsvis
ar bedomningarna relativt ljusa om den framtida konjunk-
turutvecklingen i ndringslivet.

Sysselsattningen fortsatte uppat

Efter sma férandringar pa arbetsmarknaden fjdrde kvartalet
Okade savil antalet sysselsatta som arbetskraften forsta kvar-
talet. Eftersom arbetskraften ocksa véxte sa fick sysselsatt-
ningsdkningen inte nagot genomslag pa den relativa arbets-
l6sheten som lag kvar pa en oférdandrad niva. Antalet lediga
jobb fortsatte samtidigt att stiga och nadde den hégsta nivan
sedan bérjan av 2000-talet. Det kan indikera att matchning-
en pa arbetsmarknaden inte fungerar effektivt.

Utvecklingen pa arbetsmarknaden var svag under fjarde
kvartalet 2014. Efter en oavbruten dkning under ett par

ars tid av antalet sysselsatta stannade tillvaxten av under
arets avslutande kvartal, och 6kningen av antalet personer i
arbetskraften upphdrde ocksa. Sasongrensade uppgifter fran
arbetskraftsundersékningarna (AKU) visar att tillbakagangen
endast var tillfallig och under forsta kvartalet i ar 6kade
bade antalet personer i arbetskraften och antalet syssel-
satta. Antalet sysselsatta okade i sisongrensade tal med 0,4
procent, fran fjarde till forsta kvartalet, vilket motsvarar en
okning med ndrmare 19 000 personer. Antalet sysselsatta
okade bland bade man och kvinnor. Stérst var 6kningen
bland kvinnor ddr antalet sysselsatta steg med 0,7 procent
vilket innebar att man hdmtade igen nedgangen fran fjarde
kvartalet 2014. Sysselséttningen fér mén, som har ékat i en
stabil takt sedan slutet av 2012, fortsatte uppat men ok-
ningstakten dimpades nagot forsta kvartalet och uppgick till
relativt svaga 0,1 procent.
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Konfidensindikator
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Kalla: Konjunkturinstitutet Data t.o.m. maj 2015

Kontaktperson: Johannes Holmberg, 08-506 945 11

Sysselsatta 15-74 ar
Kvartalsmedelvérden av sésongrensade
manadsdata. Tusental
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Kélla: AKU Data t.0.m. férsta kvartalet 2015

Antalet sysselsatta fortsatte uppat bland utrikes fodda perso-
ner, men dven hér var 6kningstakten ldgre. Efter att antalet
sysselsatta kvartalsvis 6kat med dver 1 procent sedan fjarde
kvartalet 2013 uppgick 6kningen till mattliga 0,3 procent
under arets forsta tremanadersperiod. Da den utrikes fodda
befolkningen dkade i en snabbare takt dn antalet utrikes
fodda sysselsatta sjonk sysselsattningsgraden tillbaka till
59,2 procent for denna grupp. Sysselséttningsgraden fér den
totala befolkningen i dldern 15-74 &r, utan hénsyn till kon
eller fodelseland, uppgick forsta kvartalet till 66,5 procent.
Det var en 6kning med 0,1 procentenheter.
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Andel i arbetskraften 15-74 ar
Kvartalsmedelvérden av sdsongrensade manadsdata.
Procent av befolkningen
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Kélla: AKU Data t.o.m. férsta kvartalet 2015

Oforandrad arbetsléshet tredje kvartalet i
foljd

Aven om arbetsmarknaden har utvecklats relativt vél och
sysselsattningen har 6kat sa har inte uppgangen varit till-
rackligt stark for att trycka ned den relativa arbetslosheten.
Anledningen dr att dven arbetskraften har okat. | relativa tal
minskade arbetsldsheten bland man och for forsta gangen
sedan tredje kvartalet 2013 lag nivan under 8 procent. Den
relativa arbetslosheten var dock fortsatt ldgre for kvinnor dn
for man.

For utrikes fodda noterades en uppgang i arbetslosheten
vilket forklaras av att 6kningen i arbetskraften i huvudsak
utgjordes av ett okat antal utrikes fodda. For inrikes fodda
sjonk den relativa arbetslosheten till 5,7 procent. Inte sedan
fjiarde kvartalet 2008 har den relativa arbetslosheten varit sa
lag for denna grupp.

Andel arbetslosa 15-74 ar
Kvartalsmedelvérden av sdsongrensade manadsdata.
Procent av arbetskraften

| Méin

10

0

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

Den relativa arbetslosheten i sisongrensade tal sjonk dven
for ungdomar i aldern 15-24 ar. Forsta kvartalet uppgick
arbetslosheten till 21,5 procent, vilket dr den lagsta ni-
van sedan fjdrde kvartalet 2008. Ungdomsarbetslésheten
kan vara svartolkad da en stor andel ungdomar studerar
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pa heltid samtidigt som de soker jobb. I AKU, som &r en
internationellt reglerad urvalsundersokning, raknas alla som
inte arbetar men skulle kunna arbeta och som pa nagot sdtt
soker arbete som arbetslosa. Det innebdr att dven de ung-
domar som studerar pa heltid men samtidigt soker extrajobb
raknas till denna grupp. | Sverige studerar ndstan halften av
de arbetsl6sa ungdomarna pa heltid och arbetsléshetsmat-
tet enligt AKU paverkas darfor av denna grupp. For att fd en
uppfattning om hur stor andel av ungdomarna som kommer
att fa svart att ta sig in pa arbetsmarknaden kan det istal-

let vara intressant att titta pa hur stor andel av den unga
befolkningen som varken arbetar eller studerar. Enligt NEET'
— unga som varken arbetar eller studerar, uppgick denna an-
del till 7,2 procent for helaret 2014. Det motsvarade 86 500
ungdomar och av dessa raknades knappt halften som arbets-
|6sa medan 6vriga stod utanfor arbetskraften.

Langtidsarbetslosheten, personer i dldern 15-74 &r som varit
arbetslosa i minst 27 veckor, uppgick under forsta kvartalet
till 120 000 personer enligt AKU. Det var i niva med antalet
langtidsarbetsldsa under motsvarande kvartal féregaende ar.
Jamfort med den statistik som Arbetsférmedlingen redovisar
ar AKU:s niva Over antalet langtidsarbetslésa betydligt lagre
vilket forklaras av definitionsmassiga skillnader. Enligt den
officiella statistiken som SCB samlar in rdcker det med att en
person jobbar en timme under referensveckan for att lang-
tidsarbetslosheten ska brytas och personen i stéllet ska klas-
sas som sysselsatt. | den statistik som Arbetsformedlingen
publicerar kan arbetslésa under vissa forutséttningar arbeta
men fortsatt rdknas som arbetsls. Exempelvis star personer
kvar som sokanden om arbetets omfattning i genomsnitt ar
mindre dn atta timmar per vecka, och personer som deltar

i garantiprogram (jobbgaranti fér ungdomar samt jobb- och
utvecklingsgaranti) och ndstan arbetar deltid under flera
manader klassas fortsatt som sokande. Med andra ord dr det
|4ttare att bryta langtidsarbetsl6sheten enligt AKU:s defini-
tioner.

Svag uppgang for arbetade timmar

Forsta kvartalet visade en svag uppgang av antalet arbetade
timmar i sasongrensade tal, enligt AKU. Totalt 6kade tim-
marna med 0,1 procent jamfért med kvartalet innan. Upp-
gangen skedde endast for kvinnor medan antalet arbetade
timmar for mdn 1ag kvar pa en oférandrad niva. Kraftigast
steg antalet arbetade timmar inom de tjansteproducerande
branscherna information och kommunikation, transport och
offentlig forvaltning med 6kningar pd dver 1 procent. Det
var endast inom vard och omsorg samt byggverksamheten
som timmarna minskade. Nedgangen i arbetade timmar

for byggverksamheten foljde pa en mycket kraftig uppgang
fjidrde kvartalet medan timmarna inom vard och omsorg
minskade for andra kvartalet i f6ljd. Timmarna inom tillverk-
ningsindustrin var oférandrade men tendensen sedan mitten
av 2011 dr likvdl negativ dven om arbetsinsatsen stabilise-
rats de senaste tre kvartalen.

1 Not in Education, Employment or Training
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I nationalrdkenskaperna 6kade antalet sysselsatta med 0,5
procent forsta kvartalet, sdsongrensat och jamfort med fjdrde
kvartalet. Antalet arbetade timmar 6kade med 0,4 procent.

Arbetade timmar 15-74 ar
Kvartalsmedelvirden av sdsongrensade manadsdata.
Miljoner timmar per vecka
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Kélla: AKU Data t.o.m. férsta kvartalet 2015

Minskade chanser till jobb for arbetslosa
Chansen for en arbetslos person att fa en tidsbegransad
anstdllning minskade forsta kvartalet i dr jamfort med mot-
svarande kvartal i fjol. Tillbakagangen var relativt kraftig och
ligger nu pa samma nivd som under forsta kvartalet 2013.
Déremot dkade chansen for personer utanfor arbetskraften
att fa en tidsbegransad anstéllning och sannolikheten har
inte varit sa hog for nagot forsta kvartal sedan 2011. Moj-
ligheten for tidsbegransat anstdllda att fa en fast anstéllning
okade endast marginellt och ligger fortsatt pa en niva klart

Utveckling av nagra indikatorer pa arbetsmarknaden
Sdsongrensade uppgifter dér inget annat anges

lagre an 2008. Det indikerar att det fortsatt existerar svarig-
heter for personer att etablera sig pa arbetsmarknaden.

SCB:s konjunkturstatistik 6ver vakanser visar att antalet
vakanser i privat sektor dkade kraftigt fran fjarde kvartalet
2014 till forsta kvartalet 2015. Nivan pa vakanserna var
den hogsta noteringen sedan andra kvartalet 2012 och da
antalet vakanser ligger pa en hog niva kan det indikera att
foretagen har svart att hitta personer med ratt kompetens.
Antalet lediga jobb steg forsta kvartalet, sdsongrensat och
jamfort med kvartalet innan. Den tydligt stigande tendensen
for lediga jobb haller ddrmed i sig och nivan ligger klart
hogre dn tidigare noteringar under 2000-talet.

Lediga jobb och vakanser, privat sektor
Sdsongrensade kvartalsvarden. Tusental
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Kalla: Konjunkturstatistik éver Data t.o.m. frsta kvartalet 2015
vakanser (KV) och egna berakningar

Kontaktperson: Jenny Lidmark, 08-506 944 42

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

2011 1 4 606 65,3 394 7,9 2057 141900 60 8

2 4624 65,4 391 7,8 2054 142 400 67 11

3 4630 65,4 383 7,6 2067 142 100 67 10

4 4642 65,5 391 7,8 2056 142 600 64 17

2012 1 4643 65,4 388 7,7 2 069 142 400 68 17

2 4657 65,5 397 7,9 2056 142 100 67 14

3 4657 65,4 410 8,1 2054 141500 64 15

4 4669 65,5 414 8,1 2046 141200 62 26

2013 1 4682 65,6 414 8,1 2044 140 700 63 17

2 4696 65,7 410 8,0 2045 141 800 60 16

3 4706 65,7 408 8,0 2048 142 600 61 11

4 4732 66,0 410 8,0 2031 143 600 66 15

2014 1 4734 65,9 417 8,1 2035 144 000 68 13

2 4759 66,1 412 8,0 2028 143 800 69 13

3 4797 66,5 407 7,8 2008 145 800 71 10

4 4797 66,4 406 7,8 2023 146 200 74 11

2015 1 4815 66,5 405 7,8 2017 146 400 78 17

Kallor: AKU AKU AKU AKU AKU AKU KV Af
* Ej sdsongrensade uppgifter
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Valutakursens paverkan pa inflationen

Sverige dar ett litet land med stor utrikeshandel. En stor del av
de varor som svenska hushall képer importeras fran andra
lander. Det &r latt att tro att den svenska inflationen i hog
grad paverkas av véxelkursforandringar. En analys av sam-
bandet mellan importpriser och konsumentpriser visar en
relativt tydlig korrelation mellan prisutvecklingen i import-
och konsumentled till och med slutet av 2008, men darefter
ar korrelationen ndrmast obefintlig.

Detta dr andra artikeln om valutakursens paverkan pa infla-
tionen. Den forsta finns att ldsa i Sveriges ekonomi — statis-

tiskt perspektiv Nr. 1 — 2015, ddr valutakursens paverkan pa
prisutvecklingen i importled analyserades i ett forsta steg.

Den svenska kronan

Den svenska kronan har uppvisat kraftiga svangningar under
de senaste aren. Frdn slutet av 2008 och under inledningen
av 2009 forsvagades valutakursen for kronan forst kraftigt
for att sedan starkas succesivt fram till inledningen av 2011.
Sedan foljde en period med nagot mindre svangningar fram
till sommaren 2012 da kronan aterigen borjade starkas.
Kronan var som starkast i bérjan av 2013 i handelsvigda
termer, enligt kronindexet KIX. Valutakursen har sedan dess
succesivt forsvagts, sedan inledningen av 2014 dn mer
tydligt. Denna relativt kraftiga forsvagning av valutan har det
senaste aret inneburit att prisutvecklingen i importled 6kat
tydligt.

Handelsvagt valutakursindex, KIX
Index 1992-11-18=100
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Kalla: Konjunkturinstitutet Data t.o.m. mars 2015

Prisutvecklingen i importled - IMPI
Prisutvecklingen pa varor i importled mats i mdttet import-
prisindex (IMPI). Cirka 800 svenska importforetag lamnar
manadsvis omkring 1 800 priser till SCB som sammanstaller
denna prisutveckling. IMPI kan delas in i olika grupper av
varor utifran en internationell klassifikation som kallas MIG
(Main industrial grouping). Enligt MIG klassificeras varorna
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i IMPI som antingen insatsvaror, investeringsvaror, energi-
relaterade varor eller konsumtionsvaror. Prisutvecklingen
for investeringsvaror och konsumtionsvaror korrelerar i hog
grad med forandringar i valutakursen medan prisutveckling-
en pa energirelaterade varor och insatsvaror till storsta del
paverkas av internationella ravarupriser. (En mer omfattande
analys finns att ldsa i artikeln “Valutakursens paverkan pa
importpriserna” i Sveriges ekonomi statistiskt perspektiv nr
12015).

Bortsett fran effekten av det ldgre oljepriset, som direkt
paverkat priserna pd energirelaterade varor, har priserna
i importled 6kat pa relativt bred front sedan inledningen
av 2014 till f6ljd av att den svenska kronan generellt har
forsvagats.

Importprisindex (B-D) och effekt fran olika

aggregat samt KIX
IMPI, arstaktsférandring KIX
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Kélla: Producentprisindex och Data t.o.m. mars 2015

Konjunkturinstitutet

Pris6kningarna i importled kan formodas leda till prisok-
ningar dven pa de varor som saljs i konsumentled. For till
exempel insatsvaror finns det skal att tro att paverkan &r
langsammare och mindre tydlig dd dessa varor ska ga ige-
nom en produktionsprocess innan de nar konsumenterna.
Sambandet mellan konsumtionsvaror i IMPI och KPI borde
vara mer direkt i jamférelse och utan stélltider, férutom viss
lagerhallning och transport inom landet.

Konsumtionsvaror i importprisindex
Konsumtionsvaror utgor i nuldget cirka 22 procent av IMPI.
Livsmedel inklusive drycker och tobak dr den klart storsta
gruppen med en andel pa 36 procent. Kldder och skor

samt |dkemedel dr ocksa stora grupper med andelar pa 22
respektive 15 procent. Sammantaget utgor dessa tre grupper
ddrmed ndstan tre fjardedelar av hela aggregatet. De senaste
aren har framforallt prisférandringar pa olika livsmedel och
kldder haft en stor paverkan pa prisutvecklingen for kon-
sumtionsvaror.
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Konsumtionsvaror i IMPI
Arsférandring och effekt av delgrupper
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Kalla: Producentprisindex Data t.o.m. mars 2015

Prisutvecklingen i konsumentled - KPI

KPI brukar sammanstéllas i grupperna varor och tjanster
samt sddana varor och tjdnster som har med energi- och
boendekostnader att gora. Varor star for 41,4 procent medan
tjdnsterna utgor 29,4 procent av KPI. Boendevaror och
tjdnster star fér 20,9 procent och varor och tjanster koppla-
de till energiomradet utgdr 8,3 procent. Kostnader kopplade
till energi och boendekostander inkluderar elkraft, bensin,
hyror och rantekostnader. En anledning till att sdrskilja dessa
dr att de antas ha en annorlunda prissdttning an évriga varor
och tjdnster.

KPI kan ocksa delas in i inhemskt producerade varor och
importerade varor. Aven manga av de inhemska varorna har
formodligen ett langsiktigt samband med importpriserna,

pa grund av anpassningen till konkurrensen med utlanska
varor. Det dr dock prisutvecklingen for importerade varor i
KPI'som kan antas ha ett mer direkt samband med IMPI.

Importerade varor i KPI

Att skilja mellan importerade och inhemska varor &r inget
primart syfte i KPI eftersom mattet huvudsakligen anvénds
for sa kallade kompensationsandamal'. Svenska konsumen-
ter bor i enlighet med det kompenseras for dndrade priser
for en given konsumtionsstandard, oavsett produkternas
ursprung. Det finns likvdl en klassificering av vilka pro-
duktgrupper som ar importerade respektive inhemska i KPI.
Den togs fram pa initiativ av Rikshanken i samband med
omldggningen av penningpolitiken i bérjan av 1990-talet.
Ndgon 6vergripande 6versyn har inte gjorts sedan dess,
men daremot klassificerar SCB I6pande in nya produkter
da varukorgen i KPI uppdateras. Enligt denna klassificering
utgor importen i nuldget 29 procent av KPI.

Den enskilt storsta gruppen av importerade varor i KPI ar
kldder. Inkdp av fordon, ddr bland annat personbilar ingdr,
ar ocksa en stor grupp.
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Sambandet mellan konsumtionsvaror i IMPI
och importvaror i KPI

| diagrammet nedan visas prisutvecklingen for importerade
varor i KPl och konsumtionsvarorna i IMPI. Korrelationen
har varit ndrmast obefintlig under de senaste 20 aren.

Importerade varor i konsumentled och
konsumtionsvaror i Importprisindex
Procentuell férdndring fran motsvarande manad
féregaende ar
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Kélla: Importprisindex och Data t.o.m. mars 2015
konsumentprisindex

Den svaga korrelationen kan delvis forklaras av en dalig
matchning mellan varukorgarna for konsumtionsvaror i
IMPI och importerade varor i KPI (enligt ovan ndmnda
klassificering). En anledning dr att det ofta dr svdrt att gora
avgransningen mellan importerade och inhemska produkter
i KPI. Klassificeringen utgdr fran de varor som huvudsakli-
gen importeras. Svarigheten ligger i att manga varor bade
produceras i Sverige och importeras i icke ringa omfattning.
Ett exempel dr n6tkétt som importeras fran manga lander
som till exempel Irland, USA och Argentina, samtidigt som
en betydande del produceras inhemskt i Sverige.

En tydlig skillnad mellan korgarna dr den relativt sett laga
vikten for livsmedel i importen i KPI. Andelen importerade
livsmedel av samtliga livsmedel i KPI &r endast 8 procent
enligt denna klassificering. Detta kan jamforas med livs-
medel i IMPI relativt ITPI> som utgor cirka 36 procent. En
sarskild analys av livsmedel i KPI ger ocksa ett liknande
resultat; en mer noggrann klassificering skulle snarare
innebdra en importandel pa runt 30 procent av samtliga
livsmedel i KPI.

En annan skillnad mellan varukorgarna ar att drygt fyra
procent av KPI utgdrs av importerade energivaror. Det &r
framforallt bensin och diesel men @ven en mindre del eld-
ningsolja som anvénds for uppvarmning i villor. Energivaror
klassificeras inte under konsumtionsvaror i IMPI enligt MIG.

1 KPI ska huvudsakligen anvandas for att realvardesdkra bestimda
belopp som 6verfors antingen fran den offentliga sektorn till hushalls-
sektorn (t.ex. pensioner eller socialbidrag) eller mellan hushdllen (t.ex.
underhallsbidrag eller priser i avtal).

2 Prisindex fér inhemsk tillgang dvs. importprisindex och hemmamark-
nadsprisindex sammanslaget.

Sveriges ekonomi — publicerad juni 2015



Ytterligare en skillnad mellan konsumtionsvaror i IMPI och
importerade varor i KPI dr den skilda hanteringen av import
av tjdnster. Om en del av en bét- eller flygresa sker utom-
lands klassificeras den som import i KPI. Aven charterresor,
som bestdr av bade en flygresa och en hotellvistelse, klas-
sificeras som en importerad tjdnst i KPI. Cirka tvd procent
av KPI dr pd sa satt importerade tjanster. Da tjdnster dver-
huvudtaget inte ingar i gruppen konsumtionsvaror i IMPI
innebdr detta en skillnad mellan korgarna

En relativt stor grupp av de importerade varorna i KPI utgdrs
av motorfordon samt tillhorande reservdelar, dar de huvud-
sakliga posterna dr nya och begagnade personbilar. I IMPI
klassificeras dessa som investeringsvaror istallet for konsum-
tionsvaror. Importerade motorfordon utgér 3,5 procent av
KPI.

En ny klassificering ger en battre analys

Om vi tar bort energivaror, tjdnster och motorfordon fran de
importerade produkterna i KPl samt 6kar andelen livsmedel
som importeras far vi en battre matchning mot konsumtions-
varorna i IMPI. Efter dessa justeringar aterstar 22 procent av
den totala KPI-korgen.

Importerade varor i konsumentled (justerat) och
konsumtionsvaror i Importprisindex

Procentuell férdndring fran motsvarande manad
féregaende ar
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Kadlla: Importprisindex och Data t.o.m. mars 2015
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Forandringen i ett sadant index korrelerar relativt val med
prisutvecklingen i importled fran 1994 och fram till slutet
av 2008. Korrelationen uppgar till 0,70. Det finns dock tva
perioder da prisutvecklingen skiljer sig at anmarkningsvart
mycket, dels under 1998 och dels under 2005-2006. Bada
dessa avvikelser har, framforallt, att géra med prisutveck-
lingen for kldder och skor. Anledningen till att prisutveck-
lingen for klader och skor skiljer sig at mellan import- och
konsumentled kan vara flera. Nagra av skillnaderna mellan
undersokningarna tas upp nedan.

Klader och skor

Det finns tydliga skillnader i prisutveckling under aret mel-
lan import- och konsumentled for kldder och skor. Gruppen
representerar en bransch dar det huvudsakligen dr nagot
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annat an inképskostnader som styr prisutvecklingen pa kort
sikt mot konsument.
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Kalla: Importprisindex Data t.o.m. december 2014
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Kalla: Konsumentprisindex Data t.o.m. december 2014

| konsumentprisindex finns ett tydligt sdisongmaonster for
dessa varor. Nya kldd- och skokollektioner lanseras under
var och host och reas sedan ut under sommaren och under
mellandagsrean (december—februari). Da en ny kollektion
tas med i KPI under var och host ersatter de dldre modeller
som ofta sdljs ut till ldgre priser i butikerna. Anledningen till
att foretagen kan ta ut hogre priser for de nya kollektionerna
ar att konsumenterna i hog grad paverkas av modeeffekter.
Konsumentmarknaden kdnnetecknas pa sa sétt av att vara
efterfragestyrd och prisutvecklingen féljer ett tydligt sdsong-
monster. Priserna i importled foljer i hdgre grad valutakurs-
andringar'.

Gruppen kldder och skor kan dven synliggéra en annan
aspekt som generellt kan grumla jamforelser mellan IMPI
och KPI en del, ndmligen att metoderna for att mata prisut-
vecklingen kan skilja sig at. Ett stort antal byten av klad-
modeller genomfors i KPI under ett ar. Vid dessa byten gors
en skattning av vilka priseffekter olika kvalitetsegenskaper
hos plaggen har. Skattningen gors med regressionsanalys

1 Observera att de serier som har analyserats for korrelation inte dr de
ovanstaende diagrammen, utan prisférandringen pa arstakt.



och baseras pa flera olika egenskaper som mérke, material,
tygstruktur och specifika egenskaper for klddesplaggen.

| importprisindex dr urvalet betydligt mindre (drygt 100
madtningar per manad 2015 jamfort med cirka 4 500 i KPI)
och det gors farre byten. De klader som midts i importled ar
darmed delvis mindre sdsongsbetonade an i KPI. Nar varu-
byten gors sker detta ofta med implicit kvalitetsvardering, en
sa kallad 6verlappningsmetod.

Sambandet forsvagas efter 2008

Frdn 2008-2009, det vill sdga kort efter finanskrisens
utbrott, har valuta och importpriser ftt ett betydligt samre
direkt genomslag i KPI och prisférandringarna i import- och
konsumentled korrelerar mer eller mindre inte alls. Det kan
finnas flera forklaringar till detta. En mojlighet ar att struk-
turella fordndringar pa marknaden forsvarar mojligheten for
foretagen att fora vidare 6kade kostnader till konsumenter-
na. En 6kad anvédndning av prisjamforelsesidor pa internet
kan exempelvis minska sokkostnaden for konsumenterna,
vilket ddrmed 6kar konkurrensen pa marknaden. Om det
blir svarare att hoja priserna for att parera sadana kostnads-
okningar dr det troligt att foretagen istdllet passar pa att hoja
marginalerna ndr kostnaderna gar ner. Nar sokkostnaderna
minskar kan ett motdrag fran foretagen vara att forsoka
forsvdra prisjamforelser genom att till exempel sdlja varan
tillsammans med en annan vara eller tjanst. Pa sa satt gors
transaktionen mer unik igen och ddrmed 6kas sékkostna-
derna.

En annan forklaring kan vara att lagerhdllning och andra
stalltider andd forsvarar jamforelsen mellan import- och
konsumentled dven for konsumtionsvaror. Nar det dr dyrt att
képa in kan handlare kopa in mindre volymer for att istallet
képa in mer ndr det dr billigt och halla i lager. | denna arti-
kel har endast direkta samband undersokts. Handlaren har

Redovisningen av import och export av FoU
paverkas av ENS 2010

Fjdrde kvartalet 2014 bidrog kraftiga ékningar inom kép av
Forskning- och Utveckling fran utlandet till att hdja importen
av tjdnster och pa motsvarande sétt investeringar i FoU. Efter
omldggningen till ENS 2010 ingdr denna typ av transaktio-
ner numera i forsorjningsbalansen, vilket kan paverka kvar-
talsutvecklingen inom vissa delar av Sveriges ekonomi pa ett
annat sétt an tidigare. BNP-utvecklingen paverkas dock inte
av dessa effekter.

Fjarde kvartalet steg importen av tjdnster och fasta brutto-
investeringar mycket kraftigt pa grund av stora inkop av
Forsknings- och Utveckling (FoU) fran utlandet, vilket hojde
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dessutom andra kostnader dn varuinkép, som till exempel
hyra och personal. Dessa ska ocksa tackas av det konsu-
menten betalar. Detta gor sambandet mellan importpriser
och konsumentpriser mindre tydligt.

Prisindex for handelsmarginaler &r en pusselbit som hade
kunnat bidra till denna analys. En férstudie har inletts pa
SCB for att underséka mojligheten att borja producera
sadana prisindex.

Sammanfattande kommentarer

Att leta samband mellan prisutvecklingen fér konsumentva-
ror i IMPI och importerade varor i KPI (enligt nuvarande
klassificering) ger daligt resultat da varukorgarna tydligt inte
inkluderar samma produkter. Det dr svart att klassificera im-
portdelen i KPI, men det ar nodvéndigt att matcha korgarna
i import- och konsumentled innan en jamférelse mellan
prisutvecklingen kan goras. Efter att korgarna battre matchas
finns en relativt tydlig korrelation mellan prisutvecklingen i
import- och konsumentled till och med slutet av 2008, men
ddrefter dr korrelationen ndrmast obefintlig. Valutakursens
samband med inflationen bryts alltsa i var analys i andra
steget mellan importprisindex och konsumentprisindex vid
ungefdr samma tidpunkt som finanskrisen borjar paverka
den svenska ekonomin. Langre stalltider och lagerhallning
kan minska tydligheten och férsvara analysen av samband.
En annan forklaring kan vara att en battre fungerande mark-
nad med en mer transparant konkurrenssituation méjligen
har forsvarat mojligheten for handlare att féra vidare dkade
kostnader till konsumenter.

Kontaktpersoner: Christian Schoultz, 08-506 946 23 och
Peter Nilsson

importen av tjdnster samt investeringar i FoU. Sett till helaret
2014 okade importen av FoU mycket kraftigt, bland annat
som f6ljd av dessa transaktionerna, medan exportuppgang-
en var betydligt mer dampad.

Under de senaste dren har importen av FoU-tjanster genom-
gaende varit hogre dn exporten. Bade export och import
okade kraftigt under 90-talet men tillvixten darefter har
skett i langsammare takt. | samband med finanskrisen foll
dock utrikeshandeln med FoU tydligt tillbaka. Exporten
minskade nagot senare dn importen men f6ll mycket kraftigt
under 2011.
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I och med att nationalrdkenskaperna (NR) uppdaterades till
ENS 2010, klassificeras numera forskning och utveckling
(FoU) som investering. Det innebdr att de kostnader foretag,
myndigheter och organisationer har fér produktion och
inkop av FoU kapitaliseras. Kdpta FoU-tjanster fors som fast
bruttoinvestering i stallet for insatsférbrukning och egenpro-
ducerade FoU-aktiviteter ingdr i féretagens produktion och
anvandningen redovisas som fast bruttoinvestering. Lds mer
om hur uppdateringen till ENS 2010 paverkade FoU i arti-
keln: “FoU blir investering” — Sveriges ekonomi — statistiskt
perspektiv, nummer 2 2014.

Makroekonomiska obalanser i Sverige och
Europeiska unionen

EU:s system for att 6vervaka makroekonomiska obalanser
sjosattes 2011. Vissa smdrre justeringar har gjorts sedan dess
av de huvudindikatorer och tréskelvdrden som anvands for
att identifiera obalanser. Indikatorerna visar att Sverige har
obalanser, bland annat i exportmarknadsandel och hushal-
lens skuldséttning.

Som en foljd av den ekonomiska och finansiella krisen
inforde Europeiska Unionen (EU) 2011 ett varningssystem
kallat Macroeconomic Imbalance Procedure (MIP)'. Sys-
temet dr en integrerad del i den omfattande ekonomiska
6vervakningen som introducerades i samband med sixpack-
regelverket for ekonomisk styrning i EU. MIP fungerar bade
forebyggande och korrigerande. Den forebyggande delen
ar dmnad att redan pa ett tidigt skede identifiera risk for
skadliga makroekonomiska obalanser i unionen och den
korrigerande delen kan leda till en Excessive Imbalance
Procedure (EIP), ddr ett land tvingas vidta atgdrder for att
komma till rdtta med sina obalanser. Rena sanktioner dr
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Den dndrade redovisningen av FoU innebdr ocksd att kop
av en befintlig FoU-tillgdng, sasom exempelvis ett patent, ar
en investering och pa motsvarande sdtt fors en sadan forsalj-
ning som en desinvestering. Om transaktionen sker mellan
ldnder innebdr det att export respektive import av FoU dger
rum. FoU kategoriseras som en tjdnst i NR och export och
import av FoU ingar darmed i utrikeshandeln med tjanster.
Eftersom ingen produktion har skett i Sverige dr denna del
av utrikeshandeln med tjanster neutralt till BNP. Forsorj-
ningsbalansens sammansdttning paverkas dock pa ett annat
stt dn tidigare genom att export och import av tjdnster, samt
fasta bruttoinvesteringar paverkas. Innan omlaggningen till
ENS 2010 fordes dessa transaktioner som kapitaltransfere-
ringar och hade saledes ingen effekt pa férsorjningsbalansen
men paverkade da det finansiella sparandet direkt.

FoU-begreppet dr relativt brett och sadana férséljningar kan
besta av saval patent, copyrights, industriella processer och
design. En viktig forutsattning for att inga import eller export
av FoU dr att en dverforing av dganderdtten dger rum vid
forsdljningen. Lopande betalningar for till exempel licenser
som ger ratt att tillverka eller sélja en viss produkt betraktas
darfor inte som FoU, en sadan transaktion fors istallet under
licenser och royalties.

Kontaktperson: Andreas Lennmalm, 08-506 940 54

emellertid endast mojliga att rikta mot euroldnder som inte
fullfoljer sina ataganden.

I denna artikel f6ljs ett tidigare inldgg om EU:s makroeko-
nomiska tillsyn upp (SCB, Sveriges ekonomi — statistiskt
perspektiv, nummer 3 2012) med en redovisning av hur sys-
temet ser ut idag, bakgrunden till inférandet, ndgra aktuella
resultat samt med viss kritik som riktats mot systemet.

Oupptickta obalanser forstirkte finanskrisen
Den allmant etablerade uppfattningen ar att finanskrisen
hade sitt ursprung i lattvindig skuldsattning pa bostads-
marknaden i Férenta staterna. Denna kris spreds efter hand
till Europa bland annat genom europeiska bankers enga-
gemang pa den amerikanska kontinenten. Darefter foljde
en lang kedja av tillvaxthimmande reaktioner, bland annat
kreditatstramningar och nedvardering av kreditvardighet.
Handelseforloppet i Europa forstarktes dessutom av redan
befintliga obalanser inom Euroomradet, med stora kapi-

1 Se dven http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governan-
ce/macroeconomic_imbalance_procedure/index_en.htm

22



talfloden fran norr till syd'. I Spanien och Irland anvdndes
kapitalet huvudsakligen till att underhalla en byggboom

och i Portugal och Grekland till konsumtion. Endast i Italien
kom hotet mot makroekonomisk stabilitet fran det hall som
forvéntats i utformandet av EU:s stabilitetspakt (EMU-ldnder)
och konvergenskriterer (6vriga ldnder): stora underskott i de
offentliga finanserna.”

Krisen visade tydligt att de natverk av tillganglig informa-
tion (nationalrdkenskaperna, bland annat) inte var tillrack-
ligt finmaskigt for att pa ett tidigt stadium kunna identifiera
och vdga samma effekterna av flera olika obalanser. Darfor
kunde obalanserna eskalera férhallandevis obehindrat
under en langre tid utan att allvaret i situationen till fullo
uppmarksammades.’ Handelserna i Forenta staterna ledde
bland annat till férslag om ett mer integrerat system for
nationalrdkenskaper, med 6kad tonvikt pa tillvaxtbokféring
och hushallens nettosparande. For Europas del, har systeme-
tet for makroekonomisk Gvervaknings vidgats.

Identifiera obalanser

MIP bygger pa en uppsattning indikatorer, tankta att fung-
era som varningsklockor for eventuella makroekonomiska
obalanser. Medlemsldndernas status presenteras arligen i
the Alert Mechanism Report, (AMR)*. Denna rapport tar sin
avstamp i elva huvudindikatorer, dar varje enskild indikator
har getts ett forutbestamt troskelvarde, eller intervall, som
inte bor overskridas, se tabellen sist i artikeln.

Fem av huvudindikatorerna relaterar till externa obalanser
och konkurrenskraft och sex till interna obalanser. Sedan
inforandet av MIP har bade indikatorerna och vissa troskel-
vdrden justerats nagot. Den finansiella sektorns skuld har
exempelvis kommit till senare. Ett varde utanfor interval-
let indikerar en potentiell makroekonomisk obalans och
landet i fraga blir foremal for en fordjupad granskning. Mot
bakgrund av den fordjupade analysen utfardas eventuella
rekommendationer for landet ifraga.

AMR publicerades senast i november férra dret och indike-
rar att 16 medlemsldnder har obalanser, ddribland Sverige.

1 Gros, D. (2012) Macroeconomic Imbalances in the Euro area: symp-
tom or cause of the crisis? CEPS Policy brief No 266, April, Brussels

2 Scharp, EW. (2011) Monetary union, Fiscal crisis and the pre-emp-
tion of democracy, MPIfG Discussion Paper 11/11

3 Jorgenson, D. W och Landefeld, S. (2009) Implementation of a new
architechture for the US national accounts, the American Economic Re-
view, 99(2), 64-68 Larch, M., van den Noord, P. and Jonung, L. (2010)
The Stability and Growth Pact: Lessons from the Great Recession Euro-
pean Economy, Economic Papers, 429, European Commission, Brussels,
December, Sehovic, D. (2015) Analysis of Fiscal Rules in the European
Monetary Union. Journal of Central Banking Theory and Practice, 2015
(1), 19-33. DOI: 10.1515/jcbtp-2015-0002

4 European Commission (2014) Alert Mechanism Report 2015,
COM(2014) 904 final, Brussels

5 European Commission (2015) Country Report Sweden 2015,
Including an In-Depth Review on the prevention and correction of
macroeconomic imbalances, Commission Staff Working Document,
SWD(2015) 46 final, Brussels
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Graden av obalans varierar dock pd en skala fran 1 (ingen
obalans) till 6 (allvarliga obalanser: Excessive Imbalance
Procedure). Den fordjupade analysen visar att obalanserna
i Belgien, Finland, Nederlanderna, Rumdnien, Sverige och
Storbritannien dr mattliga (grad 2) medan Bulgarien, Frank-
rike, Kroatien, Italien och Portugal har stora obalanser (grad
5). Grekland och Cypern redovisas for ndrvarande inte alls i
AMR eftersom dessa lander Gvervakas separat inom ramen
for EU:s sdrskilda atgdrdsprogram.

AMR pekar pa att det ar troskelvdrdena for betalningsba-
lansen, exportmarknadsandelen och den privata sektorns
skuldsittning som verskridits i Sverige. Over tid har
trosklarna for dessa indikatorer aterkommande 6vertratts.
Tidigare rapporter har dven uppmarksammat utvecklingen
pa den svenska bostadsmarknaden. Europeiska Kommissio-
nen® finner i sin férdjupade granskning att hushallens hoga
skuldséttning (som en del av den privata sektorns skulder) &r
sarskilt bekymmersam. Gynnsamma lanevillkor, bland annat
lag ranta och ranteavdrag, tillsammans med prisékningar pa
bostadsmarknaden har skapat denna obalans. Sverige anses
ha gjort fa framsteg inom detta omrade sedan den férdjupa-
de granskningen 2014 och bedoms fortfarande vara i behov
av 6vervakning och politiska atgarder.

Kommissionen (2015) konstaterar vidare att de forlorade ex-
portmarknadsandelarna i stor utstrackning kan harledas till
basindustrin (maskin-, kemi- och trasportutrustning), nagot
som ocksa paverkar investeringsmojligheterna i tillverk-
ningsindustrin.

En visuell granskning av vdrdena i tabellen avsl6jar inga
tydliga monster som skulle kunna tolkas som forvarningar
av den finansiella krisen. Daremot har vissa indikatorvar-
den och sdledes ocksd obalanser markbart férandrats i
samband med eller efter krisen. Exportmarknadsandelen
har forsamrats, privata sektorns kreditflode dverstiger inte
ldngre troskelvardet och férandringen i reala huspriser har
ddmpats. Den nominella enhetsarbetskostnaden 6verskred
tillfalligt under 2009 troskelvdrdet, men dr ddrefter tillbaka
pa en godkdnd niva.

Utveckling exportmarknadsandel for Sverige
Procent

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kalla: EU-kommissionen
Not: Orange del av stapel indikerar att tréskelvérdet -6 procent fér makroekonomisk
obalans éverskridits.
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Nya standarder paverkar bilden av obalans
Indikatorerna i AMR 2015 baseras pa nya standarder for
nationalrakenskaper (ESA 2010) och for betalningsbalans-
statistik (BPM6). Detta medfor en revidering av vissa vdrden
over tid. | det stora hela har betalningsbalansvardena
paverkats kraftigare an 6vrig information. Sa dr ocksa fallet
for Sverige, dar reviderade vdrden i nagot mindre utstrack-
ning an tidigare publicerad information Gverstiger troskel-
vérdet. Underskottet i exportmarknadsandelen och enhets-
arbetskostnaden dr efter revidering storre an tidigare, men
paverkar inte relationen till respektive troskelvérde. Privata
sektorns skuldsdttning ar nedreviderad, men fortsatt vida
hogre dn gransvardet.

Diskussion kring MIP

Viss kritik har emellertid riktats mot MIP. Aiginger med flera'
finner att alltfor lite vikt har lagts vid kvalitativa obalanser
som till exempel utbildning, innovationsverksamhet och
forskning. De papekar ocksa det komplicerade utgangsléget
med en monetdr union och ett regelverk for lander bade i
unionens mitt och i dess periferi. De Grauwe? betonar att
den hdrdare pressen pa underskott an pa verskott i korrige-
ringsprocessen riskerar att leda till vidgade klyftor i Europa
och fortsatt deflation i eurozonen. Finanspolitiska radet’
menar att indikatorerna i AMR och dess troskelvarden ar

Utveckling av MIP-indikatorer for Sverige

alltfor godtyckligt valda och darfor inte pa nagot avgorande
satt kan bidrag till en grundlig analys av Sveriges makro-
ekonomiska situation. Likartade resonemang fors av Gros
och Busse som anser att den tilldtna variationen i indikato-
rerna snarare borde relatera till ett EU-genomsnitt dn till ett
forutbestamt vdrde. De stdller sig ocksa frdgan om hur olika
overskott ska eller kan korrigeras.

Statistiskunderlag till berdakning av MIP

Det dr Statistiska centralbyran uppgift att forse EU:s statistik-
myndighet Eurostat med underlag till berdkning av MIP-
indikatorerna. Den information som krdvs finns tillganglig
inom ramen for den officiella statistiken, men EU-kommissi-
onen kan komma att stalla 6kade krav pa hur statistiken ska
dokumenteras.

Kontaktperson: Eva Hagsten, 08-506 942 27
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Indikator, tréskelvéarde, % 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Interna obalanser

3-arigt genomsnitt av bytesbalansens

andel av BNP /6 6,1 5,0 6,7 7,9 8,6 7,8 6,8 5,9 5,9 6,1

Internationella investeringar, netto,

andel av BNP -35 -24,9 -20,6 -2,1 10,4 -1,5 0,6 2,9 -9,2 -9,0 -10,8

5-arig férandring i exportmarknads-

andel -6 -6,7 -5,0 =11 -0,1 -7,0 -13,7 -134 -132 =187 -150

3-arig forandring av real effektiv

vaxelkurs £5 (£11)* 11,4 3,9 -3,8 -4,2 -2,1 -8,5 -3,3 2,9 10,1 5,1

3-arig férandring i nominell

enhetsarbetskostnad +9 (+12)* 1,0 0,4 -0,1 4,9 9,8 15,9 8,3 5,6 4,0 8,1

) Externa obalanser

Arlig férandring i reala huspriser +6 8,5 8,5 1,1 10,8 -2,0 0,8 6,4 0,8 0,7 4,7

Privata sektorns skuldsatting, andel

av BNP +133 150,6 159,2 161,2 177,5 200,1 212,6 200,8 2003 2023 2011

Privata sektorns kreditfléde, andel

av BNP +14 6.5 13,1 9,7 21,3 19,1 4,7 4,0 5,5 1,3 3,7

Arlig férandring av finansiella sektorns

totala skuld +16,5 11,9 16,2 10,8 8,8 11,7 3,0 2,6 3.2 4,6 9,1

Offentliga sektorns skuld, andel

av BNP +60 47,9 48,2 43,2 38,2 36,8 40,3 36,7 36,1 36,4 38,6

Tredrigt genomsnitt av

arbetslésheten +10 6.7 7.2 7,4 7,0 6,5 6.9 7,7 8,2 8,1 7.9

* Nér tva tréskelvérden redovisas parallellt avser det inom parentes ldnder utanfér eurosamarbetet.
Skuggade omraden markerar dverskridande av tréskelvérde. Privata sektorn inkluderar hushall och icke-finansiella féretag.
Kaélla: European Commission (2014) och Finanspolitiska radet (2013) fér indikatornamn pa svenska.
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Subdued growth in first quarter

Sweden’s GDP continued to grow during the first quar-

ter, but at a somewhat lower rate than the quarter be-

fore. Growth was driven mainly by the service sector and
increased housing construction, while production dropped
in the manufacturing industry. Gross fixed capital formation
decreased somewhat, but the upswings for investments in
machinery and housing contributed positively. Foreign trade
took a step backwards with lower trade volumes for exports
as well as imports.

Sweden'’s economy continued to grow during the first
quarter, but growth slowed down and the GDP rise of 0.4
percent was the lowest in one year. The manufacturing
industry was behind the lower rate of increase and could
not follow up the strong growth in the fourth quarter. The
reasonable growth of the economy was mainly due to the
service industries, which continued to show good develop-
ment. Building production also increased and strengthened
the economy with its strong trend.

Economic development in Europe continued to show signs
of slowly improving. The economy of the EU area grew at
the same pace as Sweden, where GDP rose for all of the
large economies and growth was also more evenly distribu-
ted among the countries.

Gross domestic product (GDP)
Percent change from previous quarter. Seasonally
adjusted
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Source: National Data up to and including first quarter 2015
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Swedish foreign trade took a slight step backwards in the
first quarter when trade volumes dropped for both exports
and imports. However, this development should be viewed
in light of the considerably strong development in the fourth
quarter that was hard to match. This applies above all to ex-
ports of services, where the sharp downturn should be seen
as a reversal after the extraordinary transactions that lifted
development during the previous quarter.

Household consumption slowed down after the strong de-
velopment in the fourth quarter and only increased slightly.
The recent tendency for households to spend more on du-
rable goods remained, at the same time as they spent more
money on hotels and restaurants. Salary increases and lower
interest rates have contributed to the current comfortable
situation, and savings were high in the first quarter.

Gross fixed capital formation decreased somewhat after
having risen sharply last year. Similar to imports, the down-
turn is partly because a small number of significant R&D
investments led to a significant rise in the fourth quarter of
last year. However, investments in machinery and dwellings
contributed positively to the seasonally adjusted develop-
ment.

After slight changes on the labour market in the fourth
quarter, the number of employees increased in the first
quarter. Because the labour force also grew, the increase in
employment did not affect the relative unemployment that
remained unchanged. The number of vacant jobs continued
to rise at the same time and reached the highest level since
the beginning of the 2000s.

Sweden'’s economy - a statistical perspective also contains
three feature articles. The first article analyses how changes
in exchange rates affect consumer prices. In the second
article, a summary is presented of the ESA revision on im-
ports and exports of R&D in the national accounts. Finally,
MIP (Macroeconomic Imbalance Procedure) is dealt with;
the MIP is the EU’s system for monitoring macroeconomic
imbalances.
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