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| féljande rapport ges en forklarande analys av konjunkturla-
get i ekonomin utifran ett statistiskt perspektiv. Fokus ligger
pa de senaste kvartalssiffrorna, som nyligen publicerats av
nationalrakenskaperna samt primdrstatistiken.

Forutom att beskriva den ekonomiska utvecklingen inriktas
rapporten pa hur statistiken hanger samman och hur den
kan tolkas. Syftet ar bland annat att informera om konsis-
tens, respektive inkonsistens mellan olika statistikresultat,
for att underldtta for anvdndarna av statistiken att tolka den
sa att de darmed lattare kan bedéma konjunkturlaget.

Analysen i rapporten dr en vidareutveckling av analyser av
den ekonomiska statistiken, som Statistiska centralbyran
|6pande genomfor i sin roll som statistikproducent.

Enheten for ekonomisk analys vid avdelningen for ekono-
misk statistik ansvarar for rapporten. Underlag, synpunkter
och analyser har inhdmtats frdn olika statistikomraden vid
SCB. Rapporten planeras att utkomma fyra ganger per ar,
dvs. i mars, juni, oktober och december.
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Sammanfattning

Industrikonjunkturen vande uppat forst under forsta halvaret
i ar, efter de senaste arens svaga efterfragan. Industriproduk-
tionen tog fart under varen och tillvaxttakten stegrades yt-
terligare under tredje kvartalet. SCB:s ledande indikator for
tillverkningsindustrin indikerar att den starka produktions-
takten haller i sig dven under fjarde kvartalet, dvs. omkring
10 procent. Daremot pekar statistiken pa att varuexporten
minskade mellan andra och tredje kvartalet och exportor-
deringdngen gradvis dampades under hosten.

Den starkare produktionstillvéxten inom industrin forklarar
uppvarvningen av BNP-tillvaxten i ar. Under tredje kvar-
talet steg BNP med 3,8 procent kalenderkorrigerat jamfort
med motsvarande kvartal forra aret. Mellan de senaste tva
kvartalen steg BNP med 0,9 procent, sdsongrensat, en takt
i paritet med tidigare under aret. Daremot skiljer sig nu de
BNP-komponenter at som bidrar till BNP-tillvixten jamfort
med forsta halvaret.

Under det senaste kvartalet var det de fasta bruttoinveste-
ringarna som enskild BNP-komponent som gav det starkaste
bidraget till BNP-tillvéxten, dvs. med 1,4 procentenheter till
den faktiska BNP-okningen pa 3,9 procent. Lagerinveste-
ringarna bidrog med ytterligare 0,4 procentenheter.

Bidrag till BNP-tillvaxten
Féréndring kvartal 3 r 2004 jamfért med samma
period féregdende ar. Procentenheter
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Inom ndringslivet har investeringarna tagit fart inom i stort
sett samtliga sektorer utom for byggindustrin. Uppgdngen
for industrins investeringar begréansar sig emellertid i ar till
ett fatal delbranscher. Eftersom utfallen for investeringarna
hittills i ar dnnu &r prelimindra bor anvdndare av statistiken
vara sarskilt forsiktiga i sin tolkning av den sdsongrensade
utvecklingen, vilket vi belyser pd sid. 13-14.

Fran att under forsta halvaret forklara storre delen av BNP-
tillvaxten krympte bidraget fran nettoexporten under tredje
kvartalet till endast 1,3 procentenheter. Det var dessutom
enbart tjdnsteexporten som forklarade det positiva bidraget.
Utrikeshandeln med varor gav knappast nagot bidrag alls,
eftersom varuimporten steg snabbare dn varuexporten.

Tjansteexporten steg under tredje kvartalet med dverras-
kande ca 14 procent medan importen av tjdnster ckade
med endast 3,5 procent jamfort med motsvarande kvartal
forra aret. Det hoga talet for tjdnsteexporten Overraskade
eftersom produktionen inom tjanstebranscherna var fortsatt
svag. Anda hade man i avstimningen mellan produktions-
och anvandningssidan i nationalrakenskaperna justerat ned
tjidnsteexporten med drygt 2 miljarder kronor.

En betydande del av tjdnsteexportens 6kning i ar forklaras
av storre intakter fran s.k. merchanting, dvs. omkring 30
procent av arets dkning for tjansteexporten. Okningen av
merchanting i ar kan sdttas i samband med den starkare
konjunkturen. Merchanting redovisas av sekretesskal inte
separat i den officiella statistiken eftersom ett fatal multina-
tionella foretag svarar for storre delen av den merchanting
som registreras i nationalrakenskaperna. Den dr foljaktligen
svar for statistikanvandare att fa grepp om. Merchanting har
fatt 6kad betydelse och genomslag pa bade tjansteexporten
och produktionen under senare ar (se vidare sid. 16).

Hushallens konsumtionsutgifter gav ett BNP-bidrag tredje
kvartalet pa 0,9 procentenheter, vilket var ndgot lagre

an tidigare kvartal i ar. Offentlig konsumtion paverkade
BNP-utvecklingen marginellt, med en liten neddragning.
Den offentliga konsumtionen var under arets tredje kvartal
lagre dn under samma period forra aret. Utvecklingen beror
framforallt pa en minskning av férbrukningen hos de statliga
myndigheterna.

Produktivitetstillvdxten inom ndringslivet fortsatte i snabb
takt under tredje kvartalet, och uppgick till ndgot dver 4
procent. Sedan ar 2000 har tillvéxttakten legat i genomsnitt
pa omkring 3 procent per ar, vilket betecknas som en hog
takt i forhallande till tidigare genomsnitt 6ver langre perio-
der. Konjunkturbedémare fragar sig fortfarande nar syssel-
sattningen skall borja ta fart till f6ljd av den 6kade tillvaxten
i ekonomin. Mojligen kan man nu skénja en tendens till en
okad efterslapning av sysselsdttningens uppgang efter att
BNP borjat 6ka i forhallande till den langsiktiga trenden. |
ett sdrskilt avsnitt (sid. 26) belyser vi det historiska samban-
det mellan utvecklingen pa arbetsmarknaden och vénd-
punkter i konjunkturen.



Internationell bakgrund

Den ekonomiska tillvaxten i varldsekonomin saktade av
nagot under tredje kvartalet. Oljepriserna steg kraftigt och
gav negativa effekter saval pa hushallens kopkraft som pa
fortroendeklimatet hos bade hushall och féretag pa manga
hall i varlden. Den snabbaste BNP-tillvixten noterades som
tidigare i Nord- och Sydamerika samt i Asien medan konti-
nentala Europa fortsétter att slapa efter.

BNP-tillvaxt i USA, Japan och EMU
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Kalla: Ecowin Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

| USA 6kade BNP med goda 4 procent under tredje kvar-
talet vilket kan jamféras med cirka 5 procent tidigare i ar.
Bade konsumtion och fasta investeringar bidrog till BNP-
tillvaxten medan USA:s utrikeshandel och lagerinveste-
ringar gav negativa bidrag under tredje kvartalet. I de stora
latinamerikanska landerna Argentina, Brasilien och Chile
fortsatte den ekonomiska tillvaxten i hog takt (6-8 procent)
under tredje kvartalet. Samtidigt noterade Mexico cirka 4,5
procent, den hogsta tillvaxttakten pa nésta fyra ar.

Utvecklingen i Asien prdglas i hog grad av vad som hénder i
Kina. Efter uppbromsningen dar under férsta halvaret 6kade
den ekonomiska aktiviteten igen under det tredje kvartalet
da en BNP-tillvixt pa 9 procent rapporterats. Trots detta sak-
tade tillvaxten av patagligt i Japan medan manga sydostasia-
tiska lander fortsatte att vdxa snabbt (5-8 procent).

For kontinentala Europa, som lunkat pa i langsam takt de
senaste aren, hade manga beddmare hoppats pa en fortsatt
uppdtgaende tillvéxttrend under tredje kvartalet. Utfallet
blev dock en besvikelse. BNP-tillvaxten i EMU sjonk till-
baka till strax under 2 procent.

BNP-tillvaxt i EMU, EU15 och EU25
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Kalla: Ecowin Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Liksom tidigare dr det framst de stora landerna Tyskland,
Frankrike och Italien som drar ned EMU-genomsnittet.
Daremot blev BNP-tillvaxten hogre i EU:s norra och vastra
utkanter under tredje kvartalet. Storbritannien fortsatte sin
langvariga tillvaxtperiod trots stramare penningpolitik. |
Norden vixte BNP snabbt i Finland och Sverige, men stag-
nerade i Danmark. Utanfér EU sjonk BNP i Norge mellan
andra och tredje kvartalet, framst till foljd av utvecklingen
inom oljesektorn. I den norska fastlandsekonomin lag BNP
3,6 procent hogre under tredje kvartalet i ar jamfort med
samma kvartal forra aret.

BNP-tillvaxt tredje kvartalet 2004 i olika lander

Y/Y, NSA YIYSA  KvKvSA  Arstakt

USA 4.0 1,0 3,9
Japan 2,6 2,5 0,1 0,2
EMU-lander 1,8 1,6 0,3 1,2
Belgien 2,7 2.9 0,7 2,7
Finland 3,2 3,3 11 43
Frankrike 2,0 0,1 0,3
[talien 1,4 1,4 0,4 2,3
Nederlanderna 1,4 1,4 0,2 0,8
Tyskland 1,3 1,3 0,1 0,4
Spanien 2,5 2,6 0,6 2,4
Sverige 38 37 0,9 38
Danmark 1,9 1.9 0,0 0,2
UK 3,1 0,4 1,8
Schweiz 2,0 1.8 0,4 1.4
Norge 1,8 1,6 -1,0 -39

Den reala dkningstakterna for BNP kan berdknas pa flera
olika sétt. Den forsta kolumnen i tabellen ovan visar tredje
kvartalets BNP jamfort med motsvarande kvartal 2003 for
icke sdsongrensade data. For Sverige ar BNP kalenderkor-
rigerad. Det vanligaste sattet att mdta okningstakten for BNP
dr att jdmfora varje kvartal med samma kvartal ett ar tidigare



( den forsta kolumnen Y/Y i tabellen) baserat pa icke sa-
songsrensade uppgifter. Normalt bor de dock som i Sverige
vara dagkorrigerade sd att kvartalsvisa jamforelserna baseras
pa lika manga arbetsdagar. Problemet med denna metod

ar att den procentuella forandringen ofta sager mer om vad
som hénde for ett ar sedan dn under det aktuella kvartalet.
Ofta kan det rada speciella férhdllanden som da paverkar
basen for procentberakningen.

| den andra kolumnen visas ett annat stt att berdkna 6k-
ningstakten jamfort med motsvarande kvartal ett ar tidigare,
dvs. genom att utgd fran sdsongrensade BNP-tal (Y/Y SA).
Trots att det dr ett “ovanligt” sdtt att berdkna drsférand-
ringen pd, da man normalt bor anvdnda de faktiska och
kalenderkorrigerade talen, verkar det som om ett stort antal
lander publicerar sddana dkningstakter snarare dn denna
mer “normala” metod. Har bor dven betonas att sdttet att
sasongsrensa kan skilja sig at mellan landerna. Som synes
ger emellertid de tva metoderna att berdkna den arsvisa
fordndringen ofta ungefdr samma resultat, vare sig man
utgdr fran orensade eller sdsongrensade data. Den tredje
kolumnen anger 6kningen mellan andra och tredje kvartalet
sasongrensat och den fjarde kolumnen &r denna kvartalsok-
ning uppraknat fyra ganger till drstakt.

For den svenska exportsektorns del dr det inte i forsta hand
BNP-utvecklingen som avspeglar den internationella mark-
nadstillvaxten utan snarare importens ckningstakt i olika

ldnder. | tabellen nedan redovisas ékningstakten for impor-
ten av varor och tjanster under de fem senaste kvartalen for

ndgra av Sveriges viktigare handelspartners. Okningstak-
terna for importen dr oftast betydligt hdgre dn for BNP och
sammanhdnger i forsta hand med den inhemska efterfragan
i varje land. Importdkningarna kan ocksa paverkas av
valutardrelserna, t ex USD:s kraftiga nedgang. | vart fall har
importens tillvaxttakt avtagit for USA samtidigt som den till-
tagit i [ander som Tyskland, Frankrike och Danmark. Under
tredje kvartalet steg importvolymen i de senare ldnderna
10-12 procent jamfért med samma kvartal for ett ar sedan.
Denna bild stimmer relativt vdl med vad vi vet om den
svenska exporten fran utrikeshandelsstatistiken (se avsnittet
om export och import).

Import av varor och tjanster i olika lander och regioner
Procentuell volymférédndring fran motsvarande period fére-
gdende ar’

3kv03 4kv03 1 kv 04 2kv04 3 kv04

USA 2,8 17,1 10,6 126 6,0
EUT5 1,2 2,6 36 7,2 85
Tyskland 2,0 36 30 81 10,4

Frankrike -1,7 20 34 80 10,9

Italien 2,6 -3,2 2,2 2,8 1,9

Storbritannien -1,0 35 1,5 6,1 6,3

Danmark -2,5 1,3 1,5 92 12,4

Finland 1,5 48 03 24 04

EU25 1,8 30 4,0 7.8 93
Norge 2.7 1,9 46 7,5 12,2

" For USA sdsongrensade kvartalsforandringar uppraknat till drstakt

Finansmarknaden

Liten uppgang pa Stockholmsbérsen
Stockholmshdrsen uppvisade en liten uppgang under tredje
kvartalet. Affarsvdrldens generalindex stannade den 30 sep-
tember pa en uppgang pa 0,8 procent, jamfért med nivan
den sista juni. Branschindex gick i olika riktningar under
kvartalet. De branscher som gick allra bast var finansiella
tjidnster samt tjdnster totalt, som steg med 6,56, respektive
3,29 procent. De branscher som uppvisade den samsta
utvecklingen var IT, som f6ll med hela 9,1 procent, och
hélsovard som foll med 7,13 procent.

| 6vriga delar av vdrlden uppvisade aktieborserna en betyd-
ligt svagare utveckling an i Stockholm. Bland annat paver-
kade det fortsatt hoga oljepriset borskurserna. | slutet av
september hade Morgan Stanleys varldsindex gatt ned med
1,4 procent sedan den sista juni. Under samma period sjonk
teknologiborsen Nasdaq med 7,4 procent medan det bre-
dare indexet Standard & Poor 500 sjonk med 2,3 procent.
Samtliga varldsindex dr angivna i lokal valuta.

Utlandska aktieindex
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Kélla: Ecowin Data t.o.m. september 2004



De svenska rantorna sjonk

Den svenska sexmanadersrantan lag den 30 september pa
1,96 procent, vilket dr en nedgang med 7 punkter sedan
den sista juni. Femarsrantan sjonk desto mer under kvarta-
let, hela 35 punkter, till 3,65 procent per den 30 september.
Differensen mellan den korta och langa marknadsrantan,
den sa kallade spreaden, minskade till 168 punkter. Detta
kan jamfoéras med spreaden per den sista juni som var 197
punkter.

Riksbankens direktion beslutade vid sitt sammantrade senast
den 8 december att Idmna repordntan oférandrad pa 2
procent. Beslutet grundades pa att inflationen pa ett par ars
sikt vantas hamna i linje med inflationsmalet. KPI, som pu-
blicerades den 14 december, sjonk med 0,6 procent mellan
oktober och november. Inflationstakten 6ver 12-manader
foll fran 0,8 procent i oktober till 0,5 procent i november,
en betydligt svagare inflation &n vantat, bade av Riksbanken
i sin senaste inflationsrapport samt bedomare pa finans-
marknaden.

Svenska rantor
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Kalla: Ecowin Data t.o.m. september 2004

Fran och med januari 2005 kommer SCB att dndra berak-
ningsmetod for KPI, vilket beraknas medféra att inflations-
takten kommer att ligga, raknat 6ver en ldngre period, i
genomsnitt 0,2 procentenheter ldgre dn med nuvarande me-
tod (se vidare avsnittet sid. 7). Denna berdkningsforandring
kommer dock inte att paverka Riksbankens inflationsmal,
dvs. 2 procent med ett toleransintervall pd +1 procentenhet.

Federal Reserve hojde styrrantan med 25 punkter tva
ganger under det tredje kvartalet, den 10 augusti och den

21 september. Vid utgdngen av kvartalet lag den amerikan-
ska styrrantan pa 1,75 procent. Den korta marknadsrantan
(sexmanadersrantan) gick upp och den ldanga marknads-
rantan (femdrsrdntan) gick ner under kvartalet. Den langa
marknadsrantan sjonk nagot mer dn vad den korta steg.
Resultatet blev en betydligt flackare rantekurva och spread-
en minskade till 143 punkter per den 30 september, jamfort
med 217 punkter per den sista juni. Hojningarna har fortsatt
dven under det fjarde kvartalet med en hojning pa 25 punk-
ter bade den 10 november och den 14 december. Séledes
har den amerikanska centralbanken héjt styrrantan en kvarts
procentenhet vid varje ranteméte sedan slutet av juni.

Kronan stdrks mot dollarn och euron

En dollar kostade den sista juni 7,55 kronor och kostade i
slutet av september 7,36 kronor. Det innebar en forstarkning
av kronan med 19 6re mot dollarn under det tredje kvarta-
let. Den svenska kronan forstarktes dven mot euron under
kvartalet jamfort med nivan den sista juni, 6 ore till 9,07
kronor. Dollarn har fortsatt att falla kraftigt dven under fjarde
kvartalet. Den 20 december stod dollarkursen i 6,71 kronor.
Den framsta forklaringen till de senaste manadernas dollar-
ras ar marknadens oro for USA:s dubbla underskott, dvs. i
den federala budgeten och i bytesbalansen.

Kronkursen mot euron och dollarn
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Metodandringar i konsumentprisindex

Fran januari 2005 berdknas konsumentprisindex (KPI) med
forbdttrad metodik. Da dndras ocksa berdkningssattet for
inflationstakten, dvs. procenttalet for prisférandringen sedan
tolv manader.

KPI publiceras manatligen och féljer prisutvecklingen for en
"korg” av konsumentvaror och konsumenttjanster. KPI ar det
mest anvanda mattet for prisutveckling och nyttjas till bl.a.
indexreglering, konjunkturbedémning och inflationsrens-
ningar sasom berdkning av real inkomstutveckling.

Metoddndringarna i KPI fran januari 2005 bor pa det hela
taget inte markas sa mycket i anvandning av siffrorna. En
nyhet dr att inflationstakten i fortsattningen stimmer exakt
med KPI-talets procentuella férandring sedan tolv manader.
Detta bor gora det enklare for anvandarna, och det foljer
ocksa internationell praxis.

Inflationstakten enligt den dndrade metoden vantas for det
mesta bli ldgre dn vad den skulle ha blivit med den hittills-
varande metoden. | genomsnitt Gver mdnga ar vantas skill-
naden bli ca 0,2 procentenheter. Detta ber6r inte anvédnd-
ningar av KPI for indexreglering och kostnadskompensation,
som bygger pd KPI-talen och inte pd inflationstakten. Mattet
pd inflationstakten har varit avsett for andra anvandningar,
inom penningpolitik och liknande.

Hittills har inflationstakten avsett att mdta en “ren” prisut-
veckling for en savitt méjligt oférandrad konsumtion. KPI-
talet ddremot ska méta hur levnadskostnaderna utvecklas for
konsumtion pd bibehallen niva, vilket inte ar riktigt samma
sak. Denna atskillnad anses numera mindre viktig, och
darfor far alltsa inflationstakten i fortsdttningen exakt visa
KPI-talets forandring.

SCB kommer att redovisa en serie med inflationstal som ar
omrdknade enligt den dndrade metoden, for tiden sedan
1980.

Forbattrad indexkonstruktion

Sjdlva KPI-talen redovisas dven i fortsdttningen som indextal
med basar 1980=100. KPI-talen forblir vél jamférbara ver
tiden, vilket inte stors av metodandringen.

KPI berdknas dven i fortsdttningen som ett s.k. kedjeindex
med arliga ldnkar, men i en nagot dndrad form. Som det
har varit hittills sa mater arslanken hur mycket prisnivan
har fordndrats fran december ett dr till december aret efter.

| fortsdttningen daremot sa ska arslanken médta hur mycket
den genomsnittliga prisnivan for hela dret har férandrats
fran ett ar till aret efter. KPI-korgen for arslanken speglar

ett genomsnitt av de bada drens konsumtionsmaonster. En
avslutande lank mater prisutvecklingen fram till den senaste
manaden.

Lanken mellan heldr berdknas som ett s.k. superlativt index
(Walsh-index), eller enkelt sagt ett index som enligt index-
teorin bor ge ett bra matt pa konsumenternas kostnadsut-
veckling for en bibehallen konsumtionsniva. Berdkningen
tar ddr viss hansyn till att konsumenterna anpassar sina
vanor efter hur priserna skiftar. Aven vart hittillsvarande KPI
forsoker uppna detta, genom vissa uppdateringar i efterhand
av indexkorgen, men den dndrade indexkonstruktionen har
en starkare teoretisk grund.

En annan dndring r att index pa de ldgsta aggregeringsniva-
erna i fortsdttningen raknas som geometriskt medelvérde av
priskvoter. Denna metod har vissa goda egenskaper och ar
modern internationell praxis.

Metoddndringarna bérjar galla i och med KPI for januari
2005, som publiceras i februari 2005. Metodédndringarna
foljer forslag av Utredningen om dversyn av konsumentpris-
index (SOU 1999:124) och har beslutats av Namnden for
konsumentprisindex.

Mer information:
Information om KPI och 6vrig prisstatistik finns pa SCB:s
webbplats www.scb.se.

Information om férslagen fran Utredningen om konsument-
prisindex finns i betinkandet Konsumentprisindex, SOU
1999:124, tillgangligt pa Regeringskansliets webbplats
www.regeringen.se.

Ndrmare teknisk information om den nya indexkonstruktio-
nen for KPI finns i en informations-pm, “Forbattrad KPI-kon-
struktion fran januari 2005: Teknisk beskrivning”, tillganglig
pa SCB:s webbplats www.sch.se.



Hushallens konsumtion

Hushallens konsumtion 6kade med 1,8 procent tredje kvar-
talet i ar jamfért med motsvarande kvartal férra aret. Det
innebdr att den kvartalsvisa konsumtionsokningen fortsét-
ter i den takt som etablerades i slutet av ar 2002. Man kan
urskilja tre faser i hushallens konsumtion de senaste aren.

| den forsta — innan den kraftiga bérsnedgangen inleddes
vdren 2000 - 6kade konsumtionen tre till sex procent varje
kvartal. Dérefter sjonk takten till ndra noll, men den ater-
hamtade sig senare till dagens cirka tva procent. Jamforel-
serna dr i forhallande till motsvarande period féregaende ar
och i fasta priser.

Hushallens konsumtion ar den stérsta komponenten i berak-
ningen av BNP fran anvdndningssidan (ungefdr halva BNP).
Det innebar att utvecklingen av konsumtionen ofta visar
starkt samband med BNP-tillvixten. Undantag finns, t.ex.
utvecklingen runt arsskiftet 2002/03. Under de tva senaste
kvartalen har monstret ater brutits. Den faktiska 6kningen av
BNP blev 4,0 och 3,9 procent, medan hushallens konsum-
tion steg med mer mattliga 2,0 respektive 1,8 procent.
Forklaringen till diskrepansen ar att tjdnsteexporten och
investeringarna okat betydligt snabbare dn konsumtionen de
senaste kvartalen.

BNP och hushallens konsumtion
Procentuell férdndring jagmfért med féregaende ar
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Hushallens konsumtion utgor alltsa i I16pande priser cirka
300 miljarder kronor per kvartal, se den foljande tabellen.
Den storsta utgiftsposten dr detaljhandelsvaror. Andra stora
poster dr boendet, transporter och fordon.

Hushallens konsumtion av varor fran etaljhandeln har ut-
vecklats forhallandevis starkt under aret, sarskilt under forsta
kvartalet (+4,8 %). Efter en viss avmattning under andra
kvartalet (+3,0 %) 6kade konsumtionen av dessa varor ater
under tredje kvartalet (+4,3 %).

Svag detaljhandel i oktober

| oktober vande detaljhandeln nedat. Minskningen var 1,1
procent i I6pande priser enligt manadsstatistiken (omsatt-
ningen i detaljhandeln). De flesta detaljhandelsbranscher
redovisade en negativ utveckling. Nagra branscher redovi-
sade svaga okningstal (mobelhandel, jarn- och bygghandel
samt elektronikhandel). Bilhandeln visade fortsatt kriftgang
i oktober efter ett mycket svagt tredje kvartal for nybilsfor-
saljningen. Det kan noteras att forsdljningen av begagnade
bilar samtidigt 6kade kraftigt.

Hushallens konsumtionsutveckling tredje kvartalet

2003 till tredje kvartalet 2004
Jamférelser med motsvarande kvartal féregaende ar

Volymutveckling, % Miljarder kr
Hushallens 2003 2004 Lépande
konsumtion kv3 kv4d kvl kv2 kv3 priskv3
“Detaljhandel " 4,0 2,3 48 30 43 98,7
Energi -13 91 -40 -39 -06 11,2
Transporter, fordon 2,2 27 09 -04 -2:1 39,4
Ovrigt 1,4 11 3,1 2,3 1,6 151,0
Summa 2,1 1,3 24 20 18 300,3

Kélla: SCB:s nationalrdkenskaper

Nagra beloppsmassigt mindre betydande poster som kan
vara intressanta att kommentera nar det galler utvecklingen
de senaste kvartalen dr hushdllens 6kande konsumtion i
utlandet och den kraftiga nedgangen i Systembolagets for-
saljning. Hushallens konsumtion i utlandet har 6kat mycket
starkt under det hir &ret. Okningstalen har legat pé cirka 15
procent varje kvartal. Samtidigt har utldnningars konsumtion
i Sverige minskat, vilket sammantaget innebar att resevaluta-
nettot i bytesbalansen paverkats negativt.

Att den kraftiga férsamringen av resevalutanettot har en
positiv inverkan pa hushallens konsumtion kan felaktigt ge
forestdliningen att dven BNP och tillvéxten i Sverige gynnas
av en 6kad konsumtion i utlandet.

Konsumtion i utlandet héjer inte BNP

Att bestimma BNP fran anvandningssidan ar en indirekt
metod ddr man berdknar vardet pa den inhemska produk-
tionen (foradlingsvérdet) fran vad som slutligen konsumerats
och investerats inom landet samt vad som exporterats till
utlandet. Om hushéllen anvédnder en 6kande del av sina
inkomster till att kopa utlandska varor och tjanster sa dkar
hushallens konsumtion, men den inhemska produktionen
av svensktillverkade varor och tjdnster paverkas inte. Alltsa
blir det ingen positiv effekt pa BNP. Det motsatta galler

for utldnningar som kdper svenska produkter. De svenska

" Begreppet “detaljhandel” dr inte definierat i nationalrdkenskaperna.
I tabellen ingar viktigare detaljhandelsvaror inklusive alkoholhaltiga
drycker och tobak, ddremot inte apoteksvaror.



hushallens konsumtion 6kar inte, diremot BNP, eftersom
produktionen av svenska varor och tjdnster okar. Allt det hdr
korrigeras via exporten och importen av varor och tjanster.
Det dr darfér man i de svenska nationalrakenskaperna be-
raknar BNP som summan av konsumtion och investeringar
plus nettot av export och import.

Sa till den andra frdgan, om alkoholen och det 6kande
utlandsresandet. Systembolagets forsdljning har minskat
kraftigt sedan inforselrestriktionerna forst lindrades och
dérefter i praktiken avskaffats. Minskningen ligger pa cirka
10 procent per kvartal totalt och for sprit cirka 15 procent.
Samtidigt har som ndmnts hushallens konsumtion i utlandet
okat med ungefar motsvarande siffror. Jamférelsen haltar
dock eftersom det handlar om beloppsmadssigt helt olika
storheter. Nedgdngen i Systembolagets forsdljning motsva-
rar i pengar cirka 700 miljoner kronor per kvartal medan
okningen av konsumtionen i utlandet hamnar pa ndra tva
miljarder for ett kvartal. Det gar alltsa inte att utifran till-
gdnglig statistik dra nagra slutsatser om omfattningen av den
okande alkoholinforseln fran utlandet. Har finns ocksd en
komplicerad problematik som handlar om pris och volym
vilket vi inte fordjupar oss i hdr.

Ett annat omrade dér stora volymférdndringar redovisas i
statistiken ar elektronikhandeln (audio, foto och datorutrust-
ning). De kvartalsvisa 6kningstalen (volym i forhallande till
foregaende ar) har enligt nationalrakenskaperna legat pa
cirka 20 procent i &. Anda &r forséljningen i lopande priser
endast marginellt hogre (5,2 miljarder tredje kvartalet i ar
mot 5,1 férra aret). Prissankningar och kvalitetsforbattringar
forklarar helt volymtillvéxten, vilket ocksa innebér att hus-
hdllen har kunnat tillgodose sina 6kade behov av elektroni-
kartiklar utan att namnvart behova latta mer pa planboken.

Sparandet fortsatt hogt

Nar det galler inkomstsidan sa uppgick 6kningen av de
disponibla inkomsterna till 8 miljarder tredje kvartalet i ar
jamfort med motsvarande foérra dret. Den férhallandevis
ddmpade utvecklingen av konsumtionen har resulterat i att
sparandet enligt nationalrdkenskaperna ligger pa en fortsatt
hog niva, motsvarande en drlig nettosparkvot pa ciraka 8
procent. Det hoga sparandet kan verka forvanande mot
bakgrund av den svaga dollarn och de rekordlaga rantorna,
som borde innebdra en stimulans for konsumtion och inves-
teringar pa bekostnad av det finansiella sparandet.

Finansrakenskaperna/Sparbarometern ger en annan bild av
hushéllssparandets utveckling. Har redovisas en nedgang i
det finansiella sparandet for de tre forsta kvartalen jamfort

med motsvarande period ett ar tidigare (fran cirka 57 till 27
miljarder kronor). Den 6kade upplaningen pa kreditmark-
naden &r den framsta orsaken till nedgangen i det finan-
siella sparandet. En forklaring till skillnaden i utvecklingen
av sparandet, respektive det finansiella sparandet, dr de
okade smahusinvesteringarna som utgdr sparande i “reala”
tillgangar. Dessa minskar det finansiella sparandet, men
inte nettosparandet och sparkvoten. Smahusinvesteringarna
okade med 5 miljarder de tre forsta kvartalen i ar jamfort
med foregdende ar.

Olika konsumtionsposters bidrag till BNP-till-
vaxten

| resonemanget ovan angdende hushdllens konsumtion

i utlandet ndmndes att metoden att berakna BNP fran
anvandningssidan ar en indirekt metod. Det innebar att det
egentligen inte gdr att mdta konsumtionens (och andra pos-
ter pa anvdndningssidan) faktiska bidrag till BNP-tillvaxten
med nuvarande statistikunderlag. De olika konsumtionspos-
terna maste i sa fall rensas fran importinnehallet i produk-
terna. Andé kan det finnas analytiska skl for att redovisa
"bidragen”, t.ex. for att visa den totala efterfrgetillvixten i
ekonomin. Nar vi fortsdttningsvis anvander begreppet "bi-
drag till BNP-tillvixten” dr det i betydelsen beraknings- eller
efterfragekomponenternas bidrag till BNP-tillvaxten.

Av tabellen nedan framgar att i likhet med tidigare sa gav
detaljhandeln det storsta bidraget av de olika konsumtions-
slagen, foljd av konsumtionen i utlandet och utlanningars
konsumtion i Sverige samt rekreation och kultur. Minskning-
arna i alkohol- och nybilsférséljningen bidrog till att halla
nere efterfragetillvaxten under tredje kvartalet i ar.

Olika konsumtionsposters bidrag till BNP-tillvaxten
Férédndring i procent jamfért med dret innan

Poster som gav stérsta bidragen till BNP-tillvaxten...

Ar 2003 Ar 2004
kv3 kv4 kv 1 kv2 kv3
Hushallens konsumtion totalt 1,1 0,6 11 1,0 0,9
" Detaljhandel” 0,6 0,5 0,7 0,5 0,6
Rekreation o kultur 0,2 0,4 0,3 0,3 0,3

Konsumtion utomlands, netto 0,0 0,0 0,3 0,3 0,4

... och poster som ger negativa bidrag till BNP-tillvixten

Ar 2003 Ar 2004
kv 3 kv4 kv 1 kv2 kv 3
Nya bilar 0,1 0,1 0,0 00 -0,
Alkohol 0,0 00 -0 00 -0,




Offentlig konsumtion

Den offentliga konsumtionen minskar

Den offentliga konsumtionen var under drets tredje kvartal
lagre dn under samma period forra aret. Utvecklingen beror
framférallt pa en minskning av forbrukningen hos de statliga
myndigheterna. Aven sparkraven i den offentliga sektorn
slar igenom pa sysselsdttningen. Bade under andra och
tredje kvartalet i ar minskade antalet sysselsatta i offentlig
sektor jamfort med motsvarande period foregdende dr, dven
om nedgangen bara var ett par tiondels procent. Nedgangen
ska dock ses i ljuset av att Huddinge sjukhus aterforts till
landstingets egen regi fran och med 2004. Aven Helsing-
borgs sjukhus och Angelholms lasarett aterférdes frén och
med maj 2003. Avbolagiseringen leder till en omférdelning
inom konsumtionen, nagot som tillfalligtvis dven paverkar
jamforelser bakat i tiden. Detta beskrevs mer utforligt i arets
forsta nummer av denna rapport. Dessa omfordelningar gor
att antalet sysselsatta i de landstingskommunala myndighe-
terna 6kade under 2004. Rensat for denna effekt uppvisar
dven landstingen en sysselsdttningsminskning

Aven antalet arbetade timmar, kalenderkorrigerade och

i arstakt, minskade under tredje kvartalet. En bidragande
orsak till denna utveckling var att semesteruttaget inom den
offentliga sektorn under tredje kvartalet i ar var hogre dn
forra dret. Konsumtionsutgifterna i offentlig sektor bestar till
ungefdr 60 procent av arbetskraftskostnader. Matt i fasta pri-
ser utgors den kvartalsvisa volymférandringen i arbetskrafts-
kostnaderna av forandringen i antalet kalenderkorrigerade
arbetade timmar.

| nationalrdkenskapernas arsberdkningar bestams utveck-
lingen av arbetskraftskostnaderna i fasta priser av de faktiskt
arbetade timmarnas utveckling och i kvartalsberdkningarna
av de kalenderkorrigerade arbetade timmarnas utveckling.
Helaret 2004 har fyra fler arbetsdagar an 2003, nagot som

leder till en betydande kalendereffekt. For att volymutveck-
lingen av arbetskraftskostnaderna inte ska underskattas vid
kvartalsberdkningarna under 2004 sa gors ett tillagg till
utvecklingen av de kalenderkorrigerade arbetade timmarna
vid berdkningen av volymutvecklingen for arbetskraftskost-
naderna. Volymutvecklingen for arbetskraftskostnaderna var
darfor under tredje kvartalet nagot positiv, men utveckla-
des betydligt svagare dn forsta och andra kvartalet, medan
antalet kalenderkorrigerade arbetade timmar utvecklades
negativt. | arets andra nummer av Sveriges ekonomi — statis-
tiskt perspektiv (juni) diskuteras detta ndarmare.

Att semesterns forlaggning haft en neddragande effekt pa
antalet arbetade timmar i offentliga sektorn bidrog till den
svaga konsumtionsutvecklingen tredje kvartalet.

Offentlig konsumtion

Ar 2003 kv 104 kv204 kv304 kv303
Totalt 0,8 08(1,00 1,3(1,1) -0,5 1,7
Landsting 1,2 0,7 0,3 0,5 1,9
Kommuner 0,5 1,6(1,8 1,8(1,5 0,0 2,8
Staten 0,8 -0,6 (=0,1) 1,4(1,3) -2,2 -0,4

Anm.: | samband med berékningarna av tredje kvartalet har &ven
vissa revideringar gjorts av féregdende kvartal. Tidigare publice-
rade uppgifter presenteras inom parentes.

Revideringar och kvalitet

Sedan foregaende kvartalsberakning har kommunernas
rakenskapssammandrag for 2003 blivit tillgdngligt. Detta
gor att olika fordelningar som nationalrakenskaperna maste
gora, nu kan baseras pa senaste arsutfallet. Denna kvalitets-
hojning i de kommunala berdkningarna har ocksa lett till
vissa konsekvensjusteringar av den kommunala konsumtio-
nen for forsta och andra kvartalet 2004. Aven ndgot revide-
rade uppgifter i enkdten for forsta och andra kvartalet 2004
har lett till férandringar.

Fasta bruttoinvesteringar

Investeringarna ny drivkraft i ekonomin

| de senaste nationalrdkenskaperna for tredje kvartalet i ar dr
det positiva omslaget for investeringarna dnnu tydligare an
tidigare. Redan i rakenskaperna for andra kvartalet framgick
det relativt tydligt att de fasta bruttoinvesteringarna ater var
pa vag att oka. De senaste uppgifterna for investeringarna
visar nu att uppgangen héllit i sig under tredje kvartalet.

Bruttoinvesteringarna har blivit en ny drivkraft for den eko-
nomiska tillvaxten i ar. Nar investeringarna senast utgjorde
en viktig drivkraft i ekonomin var i slutet pa den forra hog-
konjunkturen, fram t.o.m. forsta halvaret 2000.
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Bruttoinvesteringar
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Fran andra till tredje kvartalet i ar 6kade de fasta brutto-
investeringarna med 2,1 procent, sdsongrensat, dvs. med
8,7 procent omrdknat i drstakt. Det dr i stort sett samma
okningstakt som under forsta halvaret i ar. De fasta brut-
toinvesteringarna ligger nu t.o.m. pa en nagot hogre nivd dn
under det senaste hogkonjunkturaret 2000. Att naringslivets
investeringsvilja for ndrvarande dr stark styrks av foretagens
planer i den senaste investeringsenkdten fran oktober-no-
vember i ar, som for Ovrigt nationalrdkenskapernas berdk-
ningar for investeringarna i hog grad baseras pa.

Investeringsenkaten pekar pa en uppgang for de totala
industriinvesteringarna, med ca 5 procent i &r for att sedan
berdknas stiga dnnu nagot snabbare ndsta ar. Storre delen
av den planerade uppgangen i ar hdrror emellertid fran ett
begransat antal branscher som livsmedelsindustri, massa-
och pappersindustri, kemi- samt maskinindustri. Infor nésta
ar utmarker sig sarskilt motorfordonsindustrin, tillsammans
med massa- och pappersindustrin, med kraftigt 6kade inves-
teringsplaner.

Det bor dock framhallas att ndringslivets investeringar for
tredje kvartalet fortfarande dr osdkra dd uppgifterna bygger
pa investeringsenkdten fran oktober. Vid svarstillfllet for
enkdten, vid manadsskiftet september—oktober, var det fak-
tiska utfallet for tredje kvartalet fortfarande oként for manga
foretag. Ett sakrare underlag for investeringarna for tredje
kvartalet (och dven forsta och andra kvartalen) i ar kommer
att finnas i samband med publiceringen av ndsta investe-
ringsenkdt i mars 2005.

Dessutom bor anvdndare av statistiken vara medvetna

om att det sdsongrensade forandringstalet for de senaste
kvartalen far ett sarskilt starkt genomslag pa den sdsong-
rensade utvecklingen om det intrdffat en “vandpunkt” i
utvecklingen, exempelvis i det hdr fallet for investeringarna
i ar. Uppsvinget i slutet av tidsserien, alltsa andra och tredje
kvartalet i ar, far kraftigt genomslag pd tidsserien dven bakat
i tiden, upp till hela tva ar. Eftersom de senaste kvartalssiff-
rorna dnnu inte baseras pa mer definitiva utfall bor darfor
den sasongrensade utvecklingen tolkas med forsiktighet, se
vidare avsnittet pa sidan 13-14.
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Stort bidrag till BNP-tillvdxten

Under tredje kvartalet i ar var de fasta bruttoinvesteringarna
8,8 procent hogre dn under motsvarande kvartal 2003. Det
innebdr att de denna period gav ett positivt bidrag till BNP-
tillvaxten med 1,4 procentenheter. Under forsta halvaret be-
raknas investeringarna nu ha ékat med 2,9 procent jamfort
med forsta halvaret 2003, vilket innebdr en upprevidering
fran tidigare berdknade 2,2 procent. For de tre forsta kvarta-
len i &r sammantagna var uppgdngen i bruttoinvesteringarna
4,7 procent, jamfort med motsvarande period i fjol.

Det var ater en uppgang av ndringslivets investeringar

som helt svarade for 6kningen i de fasta bruttoinvestering-
arna totalt det senaste kvartalet jamfort med motsvarande
kvartal forra aret. De offentliga myndigheternas investe-
ringar minskade pa nytt, med 2,5 procent. Bade de statliga
—bl.a. genom ldgre investeringar i vagar — och kommunala
myndigheterna, drog ned sina investeringar under tredje
kvartalet, med 1,3 respektive 3,6 procent. Nedgdngen i de
kommunala investeringarna har nu pagatt sedan arsskiftet
2002-2003 medan fallet i de statliga investeringarna borjade
senare, fr.o.m. fjarde kvartalet i fjol.

Fortsatt bred uppgang inom néringslivet
Uppgangen av investeringarna inom naringslivet frdn andra
kvartalet i dr fortsatte dven under tredje kvartalet. Det var
egentligen endast for byggindustrin som investeringarna
foll under tredje kvartalet. Aven for detalj- och partihan-
deln, som ldnge varit inne i en svag investeringskonjunktur,
steg investeringarna for andra kvartalet i foljd, med ndra 5
procent.

Ett dnnu snabbare omslag i foretagens investeringsvilja har

i ar registrerats for branschen foretagstjanster m.m. Efter en
forsta svag uppgang under forsta kvartalet har branschens
investeringar 6kat med hela 26 procent andra kvartalet

och 32 procent tredje kvartalet. Detta trots att konjunktur-
uppgangen inom branschen dnnu inte tagit nagon riktig

fart. En annan snabb vandning har ocksa skett for post och
teleforetag, som redovisade 6kade investeringar med drygt 8
procent under saval andra som tredje kvartalet. Det innebar
en rejdl dterhdmtning frdn i fjol da investeringarna for denna
bransch rasade med 6ver 20 procent.

Kapacitetsutnyttjandet fortsatter att stiga

Ett utmérkande drag for utvecklingen inom tillverkningsin-
dustrin har tidigare varit successivt stigande kapacitetsut-
nyttjande samtidigt som investeringarna fallit. Trendbrottet
med stigande industriinvesteringar dven under tredje kvar-
talet tycks dock inte fatt uppgangen i kapacitetsutnyttjandet
att stanna av. | stallet fortsatte detta att stiga — parallellt med
en ny mycket kraftig uppdragning av produktionsnivan inom
industrin. Kapacitetsutnyttjandet steg till den nya rekord-
nivan 91,1 procent tredje kvartalet. For branscher med ett

i nuldget starkt konjunkturlage, som stal- och metallverk,
motorfordonsindustri och teleproduktindustri ar kapacitets-
utnyttjandet sa hogt som mellan ca 94 och 96 procent.



Enhetlig investeringsbild

Aven for tredje kvartalet ar investeringsbilden, sett till typen
av investeringar, relativt enhetlig dven om det storsta bidra-
get till uppgangen kommer fran maskininvesteringarna och
bostadsbyggandet.

Maskininvesteringarna 6kade nu kraftigt, med runt 11
procent, for andra kvartalet i f6ljd. Utvecklingen av inves-
teringarna i transportmedel visar ett liknande ménster, men
hér dr uppgangen dnnu starkare med en 6kning pa drygt 18
procent tredje kvartalet efter en tillvaxt pa drygt 13 procent
andra kvartalet. Aven for posten dvriga investeringar, som
numera framst omfattar programvaror m.m. har 6kningstak-
ten stegrats i ar till en uppgang med néra 10 procent under
tredje kvartalet.

Stegrad uppgang i bostadsbyggandet...

Den forbattrade byggkonjunkturen avspeglas i en allt star-
kare uppgang i byggnadsinvesteringarna, som under tredje
kvartalet 6kade med totalt ca 5 procent efter en 6kning med
ca 2 procent andra kvartalet. Bilden av byggnadsinveste-
ringarna dr dock fortfarande tudelad, med en kraftig 6kning
—och i fortsatt accelererande takt — av bostadsinvestering-
arna. Samtidigt fortsatte investeringarna i dvriga byggnader
och anldggningar att minska, dock i avtagande takt.

Bostadsinvesteringarna 6kade med ca 20 procent tredje
kvartalet foljt pa en nastan lika stark uppgang andra kvarta-
let. Det innebdr att tillvaxten i bostadsbyggandet nu stegrats
kvartal for kvartal sedan forsta kvartalet i fjol. Under en
langre tid dr det smahusbyggandet som statt fér den snab-
baste tillvaxten inom sektorn, men under tredje kvartalet
okade byggandet av flerbostadshus snabbare, med 23
procent samtidigt som smahusbyggandet steg med drygt 17
procent.
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. . . men dampning fér byggloven

Uppgangen i bostadsbyggandet har foregdtts av en kraftig
okning av beviljade bygglov, matt som bruttoarea, for bosta-
der under 2003 och fram t.o.m. forsta kvartalet i ar. Dérefter
har dock en kraftig dampning skett, sa att 6kningen under
andra och tredje kvartalen sammantagna uppgar endast till
ett par procent jamfort med motsvarande period 2003. For
samtliga byggnader har byggloven, mdtt som bruttoarea,
minskat rejdlt under bade andra och tredje kvartalet i dr.

Beviljade bygglov, bruttoarea
Bostader och fritidshus. Férdndring fran motsvarande
kvartal féregaende ar. Procent

1999 2000 2001 2002 2003 2004
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Byggkonjunkturen har forbattrats successivt under aret.
Sedan vandningen kom for branschen i borjan pa aret har
efterfragan hela tiden okat i en snabbare takt dn foretagen
vantat sig. Av Konjunkturbarometern fér oktober framgar
att orderldget hade forbattrats ytterligare, och fem av sex
foretag var da nojda med orderstockens storlek. Byggandet
forutses komma att 6ka betydligt de narmaste manaderna,
och det dr framfor allt for annat husbyggande &n bostader
som foretagens byggplaner pekar uppét. Byggforetagen har
dock dnnu inga planer pa att 6ka antalet anstallda.



Revideringar och sasongrensning

Att revideringar av de faktiska statistikuppgifterna har
konsekvenser for de sdsongrensade serierna torde de flesta
statistikanvandare vara medvetna om. Revideringarna av de
faktiska uppgifterna ar emellertid endast en delforklaring till
revideringar bakdt i tiden av sdsongrensade serier. | denna
artikel belyser vi hur och varfor de senaste faktiska uppgif-
terna for en tidsserie kan sla igenom pa de sdsongrensade
serierna tillbaka i tiden. Vi vill peka pd att som anvandare av
sasongrensade serier bor man vara uppmarksam pa om de
sista observationerna i serien avviker fran serien i Gvrigt. Da
maste man ndmligen rdkna med att kommande revideringar
av de sdsongrensade serierna torde bli stdrre dn “normalt”.
Vi exemplifierar med serien Gver totala bruttoinvesteringar
och BNP enligt nationalrakenskaperna.

For att forsta revideringarna gors forst en kort beskrivning
av sdsongrensningen av nationalrakenskaperna vid SCB'.
Vid sdsongrensning av en tidsserie som omfattar vardena
Y,Y,...,Y, skattas forst en modell av tidsserien, som ocksa
alltid inkluderar en prognos for serien tva ar framat.

Denna modell viljs efter en princip som inom den statis-
tiska litteraturen kallas "likelihoodprincipen”. Med denna
princip véljs den modell som ger den bésta forklaringen till
de faktiskt observerade vdrdena i serien. Antal arbetsdagar i
en period ingar som en forklaringsvariabel i denna modell.
Den skattade modellen beskriver dynamiken i serien, t.ex.
hur tidssamband i serien ser ut. Dessa skattade samband

ar formulerade i termer av s.k. parametrar, som beskriver
sambandens storlek och riktning.

Ndr en ny observation ldggs till serien, dvs. ndr serien dr,
Y,Y,...,Y,,,, dndras normalt de skattade parametrarna. De
prognoser som gors pa basis av serien Y,,Y,,...,Y respektive
serienY,,Y,,...,Y . ariallminhet olika beroende pd den nya
observationens egenskaper. Om den nya observationen Y
har ett stort “nyhetsvadrde”, dvs. avviker frdn den tidigare
utvecklingenY,,Y,,...,Y , blir prognoserna olika. Detta

beror bl.a. pa att skattningarna av parametrarna blir olika.
Dessutom kan man sdga att den sista observationen utgor
en sprangbrdda for prognosen. OmY _ dr ett “ovanligt”
hogt vdrde, kommer detta att pdverka alla prognosticerade
varden i serien. Sker det dessutom revideringar av faktiska
varden bakat i tiden omfattande t.ex., de senaste tva aren,
kan revideringarna hos de skattade parametrarna bli stora
med ytterligare foljdeffekter pd prognoserna i samband med
sasongrensningen. Man kan da fraga sig varfor vi utnyttjar
prognoser vid sdasongrensningen. Det har visat sig att trots
att prognoserna alltid ar osdkra, skulle revideringarna av
sasongrensade serier bli storre an om vi inte skulle anvdnda
prognoser.

For att estimera sdsongkomponenten i serien och hur denna
utvecklas dver tiden, utnyttjas de prognosticerade vardena
som om de vore faktiska vdrden. Prognoserna av serien har
saledes en direkt paverkan pa de sdsongrensade serierna.
Revideras prognoserna, revideras ocksa den sdasongrensade
serien.

Sasongrensade investeringar
Prognoser 2004-2006. Miljoner kronor
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Som illustration redovisas tva diagram. | det forsta dia-
grammet visas tre sasongrensade serier avseende de totala
bruttoinvesteringarna i ekonomin i fasta priser inklusive
prognoser tva ar framat. | det andra diagrammet redovisas
forandringen fran foregaende kvartal uppraknat till arstakt.

Den nu officiella serien avseende investeringarna dr den
ovre i forsta diagrammet. Om vi tar bort den sista obser-
vationen och sdsongrensar serien fdr vi serien som ligger

i mitten. Nar vi slutligen tar bort tva observationer, och
sdsongrensar, far vi serien som visar “data t.o.m. kv 1 -04.

" En utforligare presentation finns pa SCB:s webbplats http://
www.sch.se/statistik/OV/AA9999/2003A01/AA9999_2003A01_BR_
X100ST0311.pdf



De prognoser som utnyttjas vid sdsongrensningen av dessa
serier omfattar perioden fram till och med tredje kvartalet
2006, andra kvartalet, 2006 samt forsta kvartalet 2006 for
respektive serie.

Prognosen som bygger pa data till och med forsta kvarta-

let i ar indikerar en negativ utveckling av investeringarna.
Prognosen utifran data till och med andra kvartalet indikerar
ddremot en positiv utveckling. Pa basis av data till och med
tredje kvartalet indikerar i stdllet prognosen en stark positiv
utveckling.

Beroende pa att de tre sista observationerna i serien in-
kluderar en vdndpunkt, far vi med andra ord mycket olika
prognoser. Detta medfor att de sdsongrensade serierna och
fordndringarna over tiden enligt det andra diagrammet blir
mycket olika i slutet pa serierna. Serien ger en minskning
med ca 2,5 procent forsta kvartalet. Serien som bygger

pa data t.o.m. andra kvartalet visar i stdllet oférandrade
investeringar, medan den nu officiella serien visar en 6kning
med ca 7,5 procent. Tva nya observationer i serien har alltsa
forandrat bilden av investeringarna fran en minskning till en
kraftig 6kning.

Skillnaden i varde mellan serierna for samma kvartal dr ett
matt pa revisionsfelet hos de sdsongrensade serierna. Vi kan
se att revisionsfelet dr storst i slutet pa serien och minskar
med tidsavstandet bakat i tiden. For data tva ar bakat i tiden
och éldre, dr revideringarna av de sdsongrensade vardena
obetydliga, vilket framgar av diagrammen. Det definitiva
revisionsfelet avseende forsta kvartalet 2004 kan berdknas
forst under 2006.

Revideringarna av de sdsongrensade investeringarna ar
normalt storre dn revideringarna av BNP. Revideringarna
har normalt en "profil” som illustreras i foljande diagram.
Diagrammet visar fordndringen mellan andra och tredje
kvartalet 2001 i procent uppraknat till arstakt for BNP

och totala investeringar. Underlagen dr hdr sdsongrensade
serier dar den horisontella axeln avser 'sdsongrensning nr’.
Sasongrensning nr 1 dr den forsta sdasongrensningen som
innefattar tredje kvartalet 2001. Den forsta rensningen ger
en BNP-utveckling pd -0,4 procent. Den andra +0,3 osv.
Rensning nr 5 ger vdrdet 1,4. Revisionsfelet hos den forsta

rensningen av BNP &r ca 1,8 procentenheter (uppraknat till
arstakt). Fr.o.m. den femte sdsongrensningen ar BNP-for-
andringen mycket stabil. 'Profilen’ for revideringarna hos
investeringarna dr nagot annorlunda. Den forsta rensningen
ger en utveckling pa -3,3 med foljande revideringar -2,6,
—4,4 osv. Serien har dnnu inte stabiliserat sig utan vi har
forandringar som varierar runt -0,5 for tredje kvartalet 2001.

Sasongrensad BNP och investeringar 3 kv 2001
Férédndring fran féregdende kvartal, arstakt. Procent
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Exemplet ovan visar starka effekter pa den sdsongrensade
serien vid vandpunkter. Eftersom de prognoser som an-
vands vid sdsongrensningen utnyttjar s.k. linjdra modeller,
blir prognoserna vid vandpunkter i allmédnhet daliga. Detta
medfor att revideringarna i de sdsongrensade serierna dd
ocksa blir som storst.

Det finns dven andra orsaker till revideringar hos sdsong-
rensade serier. Ett exempel dr att byta modell for tidsserien.
SCB gor en arlig dversyn av sdsongrensningen inklusive val
av basta modell for serien. Da har kvartalsserierna utokats
med fyra observationer. Dessa kan innebdra férandrade
egenskaper hos serierna. Om det finns en avsevart battre
modell for en serie anvands denna. Om man anvénder
automatiska algoritmer for modellval vid sdsongrensning
ar modellbyte vanligt. Detta skulle leda till att revisionerna
av sasongrensade serier skulle bli dnnu stdrre dn vad de

ar i dag. SCB har hdr en viss konservatism for att undvika
revisionsfel beroende pa modellbyte.
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Lagerinvesteringar

Lagren bidrog till BNP-tillvixten

Den nedatgaende trenden for lagercykeln — med successivt
avtagande bidrag fran foretagens lager till BNP-tillvaxten

— bréts enligt nationalrakenskaperna under tredje kvartalet
i ar. Denna trend som hallit i sig sedan borjan pa 2003 for-
starktes under forsta halvaret i dr i samband med det snabba
och bredare uppsvinget for industrin. Lageravvecklingen
under denna period, framst hanforligt till industrin, med-
forde att ndringslivets lager gav ett stort negativt bidrag till
BNP-tillvaxten, med 1 procentenhet bade forsta och andra
kvartalet i ar.

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

2001 2002 2003 2004

Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Under tredje kvartalet ddremot gav ndringslivets lager ett
positivt bidrag till BNP-6kningen, med 0,4 procentenheter.
Trots lagrens positiva inverkan pa tillvaxten under denna
period fortsatte lagren att minska inom ndringslivet dven
under tredje kvartalet i ar. Genom att lageravvecklingen var
av mindre omfattning under tredje kvartalet i ar jamfort med
tredje kvartalet i fjol blev lagrens bidrag till BNP-tillvaxten
positivt.

Inom ndringslivet var det, enligt nationalrakenskaperna,
framst industrins lager av produkter i arbete och av fardig-
varor som minskade under tredje kvartalet, om dn inte lika
kraftigt som under motsvarande kvartal aret innan. Samtidigt
har industriféretagen under denna period, i anslutning till
den kraftiga uppdragningen av produktionsnivan under
senare tid, Okat sina lager av insatsvaror. Inom handeln
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fortsatte foretagens lager att byggas pa, men i nagot mindre
omfattning jamfort med tredje kvartalet i fjol.

Under tredje kvartalet i ar har enligt Konjunkturinstitutets
konjunkturbarometer de storsta lagerneddragningarna inom
industrin skett inom branscherna stdl- och metallverk samt
metallvaru- och transportmedelsindustri. | motsatt riktning
har utvecklingen gatt for massaindustrin, dar fardigvaru-
lagren 6kade betydligt under tredje kvartalet i ar efter de
neddragningar som tidigare skett under forsta halvéret. Aven
for sagverken skedde under tredje kvartalet en ytterligare
ofrivillig lageruppbyggnad, men nu av mindre omfattning &n
under de senaste fyra kvartalen.

Mer balanserad lagersituation

Efter de lagerneddragningar som skett den senaste tiden ar
lagren inom ndringslivet som helhet vid utgangen av tredje
kvartalet i annu ndgot béttre balans &n tidigare. Av Kon-
junkturbarometern framgar att lagersituationen nu liksom
tidigare dock varierar en hel del mellan olika branscher.
Bast ar laget for industrin dar foretagens lageromdémen' nu
ar de mest gynnsamma sedan den senaste hogkonjunkturen
vid arsskiftet 1999-2000.

Inom handeln ar situationen relativt splittrad. Dér &r fore-
tagens missnoje ver for stora lager fortfarande mest utbrett
inom handeln med motorfordon. Forsdljningen av bilar
okade endast marginellt under tredje kvartalet i dr, vilket
tycks ha inneburit att de tidigare allt for stora lagren av bilar
inte kunnat nedbringas och att de tidigare svaga lagerom-
domena inom branschen ddrmed kvarstar. Vid utgdngen av
tredje kvartalet 6kade nettoandelen foretag med for stora
lager till hela 59 procent, vilket var en uppgéng femte kvar-
talet i foljd.

Aven inom detaljhandeln anses fortfarande lagren i allmén-
het vara for stora, men inom sdval dagligvaru- som sal-
lankdpsvaruhandeln har foretagens lageromddmen dndd
forskjutits ndgot i positiv riktning under tredje kvartalet. En
klart avvikande utveckling inom handeln stdr dock parti-
handeln for. | samband med férstarkningen av konjunkturen
inom partihandeln i ar har foretagens tidigare mycket nega-
tiva lageromdomen successivt forskjutits under aret i en mer
positiv riktning. Fortfarande ar dock andelen partihandlare
med negativa lageromdomen klart storre an den andel som
har fér smd lager.

"I Konjunkturbarometern far foretagen besvara fragan om deras fardig-
varulager i nulaget ar for stora, lagom stora eller f6r sma. Nettoandelen
foretag av de som anger for stora, respektive for sma fardigvarulager
bildar sedan variabeln “fardigvarulager — nuligesomdéme”.



Export och import

Importen 6kar farten

Under tredje kvartalet i ar fick importen av varor och
tjdnster upp farten och steg med 2 procent fran foregaende
kvartal, baserat pa sasongrensade siffror. Exporten av varor
och tjdnster var ndstan ofdrdandrad. Den starkare importut-
vecklingen gav som resultat att exportnettots bidrag till den
totala BNP-férandringen pé 3,9 procent under tredje kvarta-
let sjonk till 1,3 procentenheter. Detta var saledes avsevart
mindre dn de 2,7 procentenheter av den totala BNP-férand-
ringen pd 4 procent som exportnettot bidrog med under det
foregaende kvartalet.

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

1998 1999
Kalla: Nationalrdkenskaperna

2000 2001 2002 2003 2004
Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Exportnettots bidrag under tredje kvartalet till BNP-tillvax-
ten forklaras sa gott som helt av den starka 6kningen av
tjidnsteexporten'. Exporten av tjdnster har under det senaste
kvartalet 6kat dverraskande starkt, framst sett mot bakgrund
av den svaga produktionsdkningen for tjdnstebranscherna
(se vidare avsnittet om branschutvecklingen pa sid. 19). En
bidragande orsak till den starka 6kningen har varit utveck-
lingen for merchanting (se faktaruta).

Export och import av varor och tjanster
Procentuell férdndring, volym

Okning av merchanting
Under alla tre kvartalen 2004 hojde s.k. merchanting tjdnsteex-
porten. Detta brukar ske ndr konjunkturen forbttras.

Den form av merchanting som har stora varden i tjansteexporten
utgdrs av storforetags forsaljning av varor som har kopts fran
andra foretag i utlandet eller dotterbolag i utlandet. Sjalva pro-
dukten har skickats vidare fran det producerande foretaget till
tredje land. Det uppstar da en marginal mellan det vérde som

det svenska storforetaget fakturerar kdparen i tredje land och det
belopp det svenska foretaget betalar det producerande foretaget.
Ofta kan merchantingbeloppet ses som en ersattning for forskning
och utveckling som har gjorts i Sverige. Denna marginal har SCB i
samarbete med Riksbanken valt att [agga som tjansteexport.

Detta medfor att produktion i aktuella branscher méste hojas med
motsvarande belopp som kommer med i tjansteexporten. Produk-
tivitetstalen blir ddrmed ibland svéra att tolka eftersom det rér sig

om produktion som inte motsvaras av sysselsattning i Sverige. Ty-
vérr kan SCB inte redovisa produktionssiffror exklusive merchan-

ting eftersom detta skulle strida mot géllande sekretessregler.

Totalt utgjorde export av merchanting de tre férsta kvartalen 2004
i 16pande priser 24 miljarder, vilket var en 6kning med sex miljar-
der jamfort med motsvarande period 2003. Okningen utgjorde ca
30 procent av 6kningen av tjdnsteexporten de tre forsta kvartalen.
| beloppen ingdr dven traditionell merchanting, vilken bedrivs av
s.k. handelshus, som kdper och sdljer varor utomlands.

Kvartal 3/2004 jamfért
med féreg. kvartal
(sdsongrensade varden)

Kvartal 3/2004 jémfért
med kvartal 3/2003
(faktiska varden)

Export

Varor och tjanster 0,1 9,7
Varor =11 8,3
Tjanster 2,7 14,1
Import

Varor och tjanster 2,0 8,2
Varor 3,4 10,0
Tjanster 0,1 3,5

Kélla: Nationalrdkenskaperna

" Observera att tjdnsteexporten ofta undergar stora revideringar, se SOU
2002:118 bilaga 4.

Utvecklingen av varuexporten har varit betydligt svagare
an tjdnsteexporten. Varuimporten har & andra sidan som
en foljd av det forbattrade konjunkturldget tagit fart, vilket
géller flertalet varugrupper. Framfér allt har importen av
verkstadsvaror dkat mycket patagligt. Importen av tjanster
har daremot varit oférandrad jamfort med andra kvartalet,
enligt nationalrdkenskaperna.

Mot bakgrund av den relativt svaga produktionsutvecklingen
for tjdnstebranscherna har tjdnsteexporten i samband med
avstamningarna mellan produktions- och anvéndnings-
sidan i nationalrdkenskaperna justerats ned. Berakningarna
av BNP fran dessa tva sidor skiljer ju sig vanligen at, vilket
medfor att korrigeringar behdver vidtas for att fa de bada
sidorna att stimma med varandra och visa en konsistent
BNP-utveckling.

Tjansteexporten har foljaktligen justerats ned med drygt

2 miljarder kronor i fasta priser. Denna justering sankte
exportokningen fran 17,5 till 14,1 procent. Daremot har
tjidnsteimporten utvecklats svagt, speciellt sett mot bakgrund
av den allt starkare kronkursen och hur importen i 6vrigt har
utvecklats. Darfor justerades den i samband med avstam-
ningarna upp med drygt 2 miljarder kronor, vilket motsva-
rade en justering av volymutvecklingen fér importen fran
-0,1 procent till 3,5 procent.
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Utrikeshandeln med tjdnster bygger ju sedan borjan av forra
aret pa ett annat underlag &n tidigare. SCB gor pa uppdrag
av Riksbanken en kvartalsvis insamling fran foretagen,
medan Riksbanken tidigare baserade dessa berdkningar till
storsta delen pa betalningsanmalningar. Problem foreligger
fortfarande med urvalen - det r t.ex. nagot oklart om alla
importforetag kommer med i urvalet. Detta paverkar saledes
i forsta hand statistiken Over tjansteimporten. Det finns dnda
ingen grund for att anta att kvaliteten pa statistiken Gver
tjidnstehandeln skulle ha forsamrats efter metodomlagg-
ningen, men denna statistik bor tills vidare anvdndas med
viss forsiktighet.

Importen av varor dkar snabbare an exporten
Exportvolymen av varor 6kade enligt utrikeshandelsstatis-
tikens exportvolymindex tredje kvartalet med 8,7 procent
jamfort med motsvarande kvartal i fjol. Importen dkade
enligt importvolymindex nagot snabbare eller med 9,4
procent. Okningstalen skiljer sig alltsd ndgot frén natio-
nalrdkenskapernas forandringstal (se tabellen ovan). Detta
beror bl.a. pa olika avgransningar mellan vara och tjdnst i
utrikeshandelsstatistiken respektive nationalrakenskaperna,
samt de avstamningskorrigeringar som gjorts i nationalra-
kenskaperna.

Export- och importvolymens utveckling for vissa varu-
omraden

T.o.m. tredje kvartalet 2004. Féréndring fran motsvarande
period féregaende ar, procent

aterhdmtning ar mycket tydlig. Exporten av oljeprodukter
(SNI 23) har 6kat mycket kraftigt under perioden och prisok-
ningar forklarar endast en mindre del av uppgangen.

Export fordelad pa varor
Lépande priser. Trend. Miljoner kr
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Kélla: SCB:s utrikeshanelsstatistik Data t.o.m. september 2004

Importen av elektrovaror (inkl. IT och telekom) 6kade starkt
det senaste kvartalet, liksom den gjorde under férsta och
andra kvartalet. Importen av energivaror minskade nagot
under tredje kvartalet jamfort med tredje kvartalet i fjol.
Den kraftiga exporten av oljeprodukter har till stor del skett
genom en neddragning av lagren, vilket medfért att impor-
ten paverkats endast i begransad omfattning (se faktarutan
nedan).

Export Import
Kv Kv Kv Kv Kv Kv
1-3/04  2/04  3/04 1-3/04  2/04  3/04
Totalt 10,3 13,0 8,7 7,0 8,3 9,4
Skogsvaror 3,4 4,0 2,8 54 -0,3 4,0
Mineralvaror 7.4 8,3 8,5 1,3 1,5 6,1
—jarn o stdl 58 6,7 8,4 -2,2 30 3,0
Kemivaror m.m. 49 4,3 5,5 6,1 6,1 6,6
— lakemedel 2,4 0,8 1,9 -1,1 =19 4.1
Energivaror 241 443 15,6 -6,3 82 -1,3
Verkstadsvaror 13,7 17,0 11,3 1,7 12,2 151
— elektrovaror
inkl. IT, telekom 23,9 29,1 21,5 288 299 309
-vagfordon 16,2 151 9,7 62 57 7.5
— personbilar . . 11,0 9,8 14,0
Ovriga varor 79 10,8 5,8 5,7 5,5 5,9
— livsmedel o.dyl. 15,3 24,3 7,2 8,5 7,5 8,2

Kélla: SCB:s utrikeshandelsstatistik (export- och importvolymindex)

Exporten av elektrovaror (inklusive IT och telekom) ckade
med drygt 20 procent och aterhdmtningen efter nedgangen
under de foregaende aren bekrdftas dterigen. Energivarorna
okade pa grund av den starka exporten av oljeprodukter
ocksa kraftigt, men fordndringen var mer mattlig an under
foregdende kvartal. Likasa fortsatter verkstadsvarorna att ga
bra. Likemedlen uppvisar ddremot, liksom dven var fallet
foregdende kvartal, forhallandevis mattliga 6kningstal. | dia-
grammet nedan visas hur exportvdrdet utvecklats 6ver tiden
for nagra varugrupper. Observera att varorna i detta fall ar
klassificerade pa ett nagot annorlunda stt &n i tabellen éver
export- och importvolymens férandringar. Telekomvarornas

Kraftig exportokning av oljeprodukter
Under forsta halvret tog exporten av olje- och andra energipro-
dukter ordentlig fart, med ékningar pa ca 30 procent. Bade SCB:s
kvantitativa energistatistik (inrdknat bunkring) och exportstatistiken
visar i stort sett samma utvecklingstal. Samtidigt har importen av
motsvarande produkter s& gott som legat stilla, enligt SCB:s utri-
keshandelsstatistik.

Trots den starka nettoexporten av oljeprodukter blev bidraget till
BNP-utvecklingen endast marginellt forsta halvaret i ar eftersom
en stor del togs fran lager. Lagren av rdolja och andra raffinerade
oljeprodukter minskade kraftigt under férsta halvaret. Raoljan och
gasbensinen minskade med 465 tusen kubikmeter, motsvarande
ett vdrde i storleksordningen T miljard kronor, och lagren av raf-
finerade produkter (brdnslen) minskads med drygt 500 miljoner
kronor. Lagerneddragningen gav alltsa & andra sidan ett negativt
bidrag till BNP-tillvaxten, som motvikt till det positiva bidraget
fran exporten.

Lagerférandringen av rdolja och gasbensin har tidigare inte legat
med i de prelimindra kvartalsvisa nationalrdkenskaperna, men har
fran och med den senaste BNP-berédkningen inarbetats i kvartals-
berakningarna fér 2002 och framat. Vid de tidigare berakningarna
av de tva forsta kvartalen i ar har anvdndningsidan i utgangsske-
det gett orimligt hoga okningstal, delvis beroende pa att lagerned-
dragningen av rdoljan inte varit inrdknad. [ samband med avstam-
ningsarbetet for forsta och andra kvartalen i &r har berakningarna
fran den s.k. anvdndningsdsidan darfér justerats ned med varden
som val tdcker nedgangen i raoljelagren. Darmed tog man redan

i de foregaende berdkningarna for forsta och andra kvartalet i ar
indirekt hansyn till nedgangen i raoljelagren
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Stark exportokning till Tyskland och Danmark
Den landférdelade exporten finns endast i [6pande priser
och pédverkas darfor av prisférandringar och valutakursro-
relser. Den fortlopande forsvagningen av dollarn paverkar
exportvdrdet negativt och givetvis i synnerhet exporten

till USA. Dollarn var under tredje kvartalet i ar omkring 8
procent svagare an under motsvarande kvartal i fjol, medan
ddremot euron var i det ndrmaste oférandrad. Under de tre
forsta kvartalen i ar har foérsvagningen av dollarn varit ytter-
ligare nagon procentenhet storre, d.v.s. ca 9 procent jamfort
med motsvarande period forra dret.

Sveriges handelsnetto fordelat pa olika
landomraden
Kvartal 1-3 2003 och 2004. Miljarder kr.
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Vdrdet av varuexporten for arets forsta nio manader dkade
med 9 procent fran foregdende ar. Néra 60 procent av
exporten gick till EU-landerna medan ca 13 procent gick till
ovriga europeiska lander och féljaktligen knappt 30 procent
till utomeuropeiska lander.

Vdrdet av exportdverskottet for varor 6kade for de forsta tre
kvartalen 2004 fran 114 till 133 miljarder kronor jamfort
med motsvarande period 2003, enligt utrikeshandelsstatis-
tiken. Dryga 80 procent av exportoverskottet under 2004
harror fran handel med utomeuropeiska lander. Omkring
45 procent av det totala exportoverskottet kan hanforas

till handel med Nordamerika. Gentemot EU-landerna var
export- och importvdrdet i stort sett lika stort.

Det kan vidare konstateras att vdrdet av exporten till USA
har stagnerat, medan daremot exporten till Tyskland ater
visar bra tillvaxtsiffror, trots det troga tyska konjunkturldget.
Tyskland som, baserat pa de sdsongrensade vérdena, pas-
serades som storsta exportmarknad av USA i februari 2001,
kommer om den nuvarande trenden stdr sig att ater bli
storsta exportmarknad under det kommande aret. Exportvar-
det har under arets forsta tre kvartal 6kat med 9 procent till
Tyskland och endast med 3 procent till USA. Bortsett fran
USA okar exporten i god takt till alla de stora exportmarkna-
derna.

Export till viktiga exportmarknader
Lépande priser. Trend. Miljonder kr
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Bland exportmarknader ldngre ned pa listan visar bl.a. Ita-
lien, Polen och Ryssland samt inte minst Irland (36 procents
okning) och Indien (34 procent) stora dkningar under de
forsta tre kvartalen i ar jamfort med motsvarande period
foregdende ar.

Importvardet har for arets forsta tre kvartal 6kat nagot
mindre an exportvdrdet, d.v.s. med 7 procent jamfort med
motsvarande period féregaende ar. Vi har emellertid tidigare
noterat att importvolymen bdrjade stiga snabbare under
tredje kvartalet medan exporten minskade jamfort med an-
dra kvartalet — detta enligt den sdsongrensade utvecklingen

i nationalrdkenskaperna. Bland de lander som Sverige im-
porterar mest varor fran kan noteras stora okningar fran bl.a.
Ryssland med hela 64 procent (6kad oljeimport), Polen med
25 procent och Kina med en 6kning pa 19 procent.
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SCB:s ledande indikatorer

SCB:s ledande indikatorer signalerade redan i vdras den
starka acceleration som vi sett intraffa for industriproduk-
tionen under andra och tredje kvartalet i ar. Den framat-
blickande indikatorn antydde i augusti att tillvaxttakten for
industriproduktionen skulle komma att ligga omkring 10
procent under tredje kvartalet. Det forsta utfallet for tredje
kvartalet publicerades den 8 december och visar en 6kning

med 10,3 procent, kalenderkorrigerat, jamfért med motsva-
rande kvartal 2003.

Den framatblickande indikatorn anger att den hoga tillvaxt-
takten pa runt 10 procent héller i sig under fjarde kvartalet.

Indikatorerna har inte utjdmnats exponentiellt.

Ledande indikatorer for tillverkningsindustrin
Procentuell arsférandring
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De ledande indikatorerna, beraknas dels utifran féretagens utfall
for det aktuella kvartalet och dels utifrdn deras férvantningar om
det kommande kvartalet, enligt Konjunkturinstitutets industribaro-
meter. Utgangspunkten &r alltsa kvalitativa uppgifter frén féreta-
gen om de anser att produktionen okar, dr oférandrad eller mins-
kar. Utifran de kvalitativa uppgifterna skattas alltsa de kvantitativa
enligt nationalrdkenskapernas volymutveckling for tillverkningsin-
dustrins foradlingsvérde kalenderkorrigerat. Detta gors med hjlp
av ett s.k. Kalmanfilter.!

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

Branschutveckling

Industrin star fortfarande i hég utstrackning
for tillvixten, men takten avtar

Bakom den fortsatt relativt starka BNP-tillvdxten under
tredje kvartalet i ar ligger fortfarande industrin, men expan-
sionen dr dock inte langre exportledd, utan man har framst
producerat mer for lager @n normalt. Den lageravveckling
som sdsongsmassigt sker under det tredje kvartalet blev
ndmligen klart mindre &n forra dret. Aven leveranser av
investeringsvaror till den svenska marknaden gav ett viktigt
bidrag.

Den kraftiga 6kningen av industriproduktionen i ar har
foregatts av en stadigt stigande efterfragan pa foretagens
produkter, i férsta hand frdn exportmarknaden. En vand-
punkt pa industriforetagens efterfragekurva infoll redan

vid arsskiftet 2002-2003 dd en ny langre period med 6kad
orderingang inleddes. Den totala orderingangen har darefter
okat i en allt snabbare takt, och parallellt med att order-
stockarna byggts upp har industriféretagen successivt dragit
upp produktionsnivan.

Industriféretagens bedémningar av sina orderstockar har bli-
vit allt mer positiva under aret. Enligt Konjunkturbarometern
var i oktober tre av fyra foretag néjda med sina orderbocker.
Samtidigt finns det nu tecken som tyder pd att orderflodet
till industrin haller pa att ddmpas. SCB:s orderstatistik visar,
som framgar av diagrammet harintill, att industrins totala
orderingang den senaste tiden okat i en l[angsammare takt
an tidigare.

Dampning av industrins orderingang

Under den senaste tremanadersperioden augusti—oktober
steg den samlade orderingangen till industrin med 3,2
procent, sdsongrensat, jamfort med ndrmast féregaende
tremanadersperiod och omraknat till arstakt. Det innebar
en avtagande 0kningstakt for andra tremanadersperioden i
foljd, och en betydligt lagre takt @n under tremanaderspe-
rioden februari-april d& dkningstakten var som hogst, pa
ca 9 procent. Harmed skulle en - relativ — vandpunkt pa
industrins efterfragekurva kunna vara passerad. En motsva-
rande utveckling gar dock dnnu inte att spara i Konjunktur-



barometern. Under de tre senaste tremanadersperioderna,
fram t.o.m. augusti-oktober, har nettotalet for industrins
totala orderingdng varit oférandrat pa +23. Det indikerar att
uppgangen i industrins orderingang, enligt Konjunkturbaro-
metern, stannat av men dnnu inte visat nagra tydliga tecken
pa att ddmpas.

Det har emellertid tidigare framkommit — vilket ocksa fram-
gar av diagrammet — att informationen om vandpunkterna i
industrins orderingang visar sig tidigare i SCB:s kvantitativa
statistik. Den senaste — absoluta — vandpunkten for indu-
strins orderingang intrdffade, enligt SCB:s orderstatistik, un-
der tremanadersperioden november 2002—januari 2003 da
den nuvarande uppgdngsfasen for orderingangen inleddes.

| Konjunkturbarometern intraffade motsvarande vandpunkt
forst under tremanadersperioden augusti—oktober 2003, dvs.
tre kvartal efterat.

Orderingang totalt - Konjunkturbarometern
jamford med orderstatistiken (féréndring fran
féregdende tremanadersperiod och arstakt)
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SCB:s orderstatistik som bygger pa foretagens egen bokfo-
ring far har anses vara mer tillforlitlig @n Konjunkturbaro-
metern dar foretagsledningen besvarar enkéten genom att
”skjuta fran hoften” utan tillgang till bokforingsdata. I det
senare fallet finns det erfarenhetsmdssigt en tendens till att
overskatta utvecklingen infor en — oférutsedd kommande

— avmattning, och motsvarande en tendens till att underskat-
ta utvecklingen infor en — oférutsedd kommande — uppgéng.

Produktionsuppgangen for industrin har f6ljts av en viss
aterhdmtning for ndringslivets tjdnsteproduktion. Den véxte
med 1,1 procent sdsongsrensat efter att ha legat helt still
under forsta halvaret.

Foradlingsvarde
Férandring i procent jamfért med féregdende kvartal
sdsongrensat och i fasta priser.

2004K1 2004K2 2004K3
Naringslivet' 1,0 1,2 1.1
Varuproducenter 2,5 1,9 2,1
Tillverkningsindustri 3,1 2,5 2,3
Tjansteproducenter -0,1 0,1 1.1
Fastigheter, foretagstjanster 0,6 0,5 0,3

Kélla: Nationalrékenskaperna.

For tjansteproducenterna inom néringslivet innebar det
senaste kvartalet en viss produktionsdkning efter den totala
stiltjen som radde under det forsta halvaret.

Detta orsakades framst av den mycket svaga utvecklingen
for saval fastighetsforvaltning som foretagstjanster, for vilka
den sdsongrensade tillvaxttakten legat pa bara nagra enstaka
tiondels procent hittills i &. Aven handeln har haft en
relativt svag utveckling da den inte vaxt med mer dn drygt
tre procent i drstakt hittills i ar, vilket innebdr att volymen
kalenderkorrigerad 6verstiger fjolarets nivd med 3,5 procent
det tredje kvartalet.

Enligt Konjunkturbarometern vénde efterfragan for tjdns-
teforetagen fran negativa tal* under stérre delen av 2003

till klart positiva fran bérjan av 2004, vilket alltsa annu

inte resulterat i nagon storre dkning av produktionen enligt
nationalrdkenskaperna. Fér handelns del har dock inte talen
varit sa positiva. Visserligen har nettotalen varit positiva for
sdllankdpshandeln, men det har uppvégts av de negativa
talen for livsmedelshandeln.

Nettotalet for produktion respektive forsaljning
senaste kvartalen

20 Dagligvaruhandel Privata tjanster
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Kélla: Ki:s Konjunkturbarometer ~ Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Efterfrageuppgangen for uppdragsverksamhet enligt Ki-ba-
rometern var ocksa tydlig under férsta halvaret, men har
dérefter successivt mattats. Samma monster gar igen hos
datakonsulter och dataserviceféretag, som ingdr i bransch-
aggregatet uppdragsverksamhet. Det har i dr varit en ten-
dens till att 6ka antalet anstillda inom branschen, men efter
sommaren har barometern for antal anstallda hackat pa
nollinjen for datakonsulter och strax éver for hela uppdrags-
sektorn. For de flesta andra delbranscher inom den privata
tjidnstendringen har utvecklingen varit dn mer negativ, vilket
lett till att nettotalen for hela branschen hittills i ar varit ne-
gativa. Det dr en sdmre utveckling an vad foretagen tidigare
forvdntat sig.

" Naringslivets forddlingsvarde inkl. FISIM (of6rdelad férbrukning av
banktjanster).

2 Féretagens svar uttrycks i nettotal. Nettotal &r saldot mellan andelen
foretag som uppgett 6kning respektive minskning av en viss variabel.
Exempel: om 40 procent av féretagen uppger att produktionsvolymen
oOkat och 10 procent att den minskat (50 procent uppger att den &r of6r-
dndrad) sa blir nettotalet i det fallet 40-10 =30.
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Verkstadsindustrin har fatt draghjilp fran
den kemiska industrin

Bakom uppsvinget for industriproduktionen under det forsta
halvdret finns framst en bredare dterhamtning inom verk-
stadsindustrin. Under forra dret visade industrin en splittrad
bild, dar den kemiska industrin och verkstadsindustrin fick
en viss uppgang huvudsakligen forklarad av den egentliga
kemiindustrin och motorfordonsindustrin. Daremot har sa-
vél skogsindustrin som livsmedelsindustrin inte expanderat,
en utveckling som inte heller har brutits under innevarande
ar, ddr det tredje kvartalet innebdr en ytterligare forsvagning
for bagge branscherna, se diagrammet nedan.

Det forsta kvartalet i r innebdr, sett utifrdn dagens perspek-
tiv, ett tillfdlligt brott i den kemiska industrins expansion.
Den dr nu aterigen igang med en tillvéxt under det senaste
kvartalet som motsvarar 6ver 10 procent i arstakt.

Verkstadsindustrin har fortsatt att 6ka kraftigt fran kvartal till
kvartal, dven om takten successivt har dampats. Den ligger
dock fortfarande pd ndstan 15 procent i drstakt.

Industribranschernas produktion
Sdsongrensad volymutveckling. Procentuell for-
andring jamfért med féregaende kvartal
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Den svaga utvecklingen for skogsindustrin d@r framst beroen-
de pa trog aterhdmtning inom massa- och pappersindustrin
och den grafiska industrin, medan travarubranschen gatt
battre. Forvantningarna for de svagare delarna ar nagot mer
positiva infor framtiden dd saval pappersindustrin som den
grafiska industrin ligger pa ett postitivt nettotal for produk-
tionsutvecklingen enligt Kl-barometern. Foretagens forvant-
ningar om den framtida prisutvecklingen fér massa- och
papper ar dock mycket positiva, till skillnad fran travaruin-
dustrin som vantar sig fallande exportpriser.

For verkstadsindustrins del verkar det ocksa vara fragan om
ett stafettbyte. Bilindustrin, vars optimism infor det gangna
kvartalet visade sig valgrundad, uppvisar nu ett negativt
nettotal for produktionsutvecklingen for den ndrmaste tiden,
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medan teleproduktindustrin har haft precis den motsatta
utvecklingen. Deras nettotal for produktionsutvecklingen
de ndrmaste manaderna &r nu héga. Motsvarande tal for in-
strumentindustrin dr goda, medan de andra delbranscherna
ligger nagot lagre.

Den egentliga kemiska industrin tror ocksd pd en snabbare
produktionstillvéxt de kommande manaderna.

Det ljusnar for byggandet

Den uppgang som forst var synlig under det andra kvartalet
efter de senaste tre arens svacka i byggproduktionen har
under det tredje kvartalet forstarkts. Samtliga kvartal i ar
uppvisar en 6kning och arstakten har narmat sig 5 procent.

Orderingdngen till byggindustrin har forbéttrats kraftigt un-
der de senaste manaderna. Enligt Konjunkturbarometern har
de antagna anbuden markant 6verstigit féretagens forvant-
ningar under det senaste halvaret. Orderstocken har okat for
ndstan vartannat foretag inom saval bostadsbyggnadsbran-
schen som for dem som bygger andra hus, men ingen av
delbranscherna férvantar sig ndgon ytterligare 6kning. Saval
bedémningen av orderstocken som konfidensindikatorn lig-
ger nu inte sd langt fran nollstrecket, vilket dr en dramatisk
forbattring under det senaste halvaret nar motsvarande net-
total lag pa -50 respektive —40. Stamningsldget i branschen
har inte varit sa pass bra nagon gang under de senaste tre
aren.

Konfidensindikatorn och bedémning av
orderstocken
Nettotal
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Likafullt ar en klar majoritet av de icke bostadsbyggande
foretagen inte nojda med efterfrageldget och inte heller

de pa anldggningssidan, dar alla nettotal for den ndrmaste
framtiden dr negativa, trots att produktionen kat en del de
senaste manaderna. Nar det galler sysselsdttningstalen dr
dessa neutrala for husbyggnadsbranscherna och klart nega-
tiva for anldggningssidan.



Produktivitetsutvecklingen

Produktivitetsutvecklingen &r av avgérande betydelse for

de ekonomiska resurser som ett samhille disponerar. An

sa lange ges i de svenska nationalrdkenskaperna inga matt
pa den offentliga sektorns produktionsutveckling i volym,
d.v.s. vid konstanta priser. Darfor dr det inte sa meningsfullt
att studera utvecklingen av produktiviteten for hela ekono-
min. En analys av enbart ndringslivets produktivitet utgor
ett battre alternativ. Detta kommer dock att dndras redan
fran och med ar 2006, ndr volymberdkningar i nationalra-
kenskaperna kommer att goras for de offentliga tjdnster som
individerna konsumerar (i stort sett vard, skola och omsorg).

Tillvéaxttakten har ékat

Tillvaxten i ndringslivets arbetsproduktivitet, dvs. forand-
ringen av foradlingsvardet i forhallande till fordndringen av
arbetade timmar, har under den senaste tiodarsperioden varit
vasentligt hdgre dn under 1980-talet, som framgar av ned-
anstaende figur. Det har varit fragan om ndstan 50 procent
hogre tillvaxttakt. Det enda undantaget i denna bild utgdrs
av utvecklingen 2000-2001.

Utvecklingen for arbetsproduktiviteten i
naringslivet
Procentuell férdndring jgmfért med féregaende ar
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Arbetsproduktiviteten i de varuproducerande
delarna har vuxit snabbare

Tjansteproduktionens produktivitetsutveckling har dock
genomgaende varit svagare dn de varuproducerande
branschernas. Detta kan dock delvis vara ett utslag av att
prisdeflatering for produktionen inom den privata tjanste-
sektorn tidigare i hog grad har baserats pa l6neutvecklingen
inom branscherna. Under de allra senaste aren har produk-
tionsbaserade prisindex utvecklats och successivt inforts i
nationalrakenskaperna.

Naringslivets arbetsproduktivitet har vuxit med 3 procent
per ar i genomsnitt under den senaste tioarsperioden, tjdns-
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tesektorn med 2 procent och varuproducenterna har natt en
produktivitetstillvdxt pa nastan fem procent per ar. Det finns
inte heller nagon tendens till att takten skulle avta i ar.

Aven om tillvixttakten i arbetsproduktiviteten varierat
mellan dren sd ligger alla tre kurvorna i figuren nedan i ett
intervall ddr variationerna kring ett stabilt medelvarde inte
ror sig om mer dn 1,5 procentenheter upp eller ner.

Férandringar i arbetsproduktiviteten
Procentuell férdndring jamfért med féregaende ar
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En uppdelning av varuproducenterna pa de viktigaste
huvudbranscherna ger en splittrad bild. Den dominerande
tillverkningsindustrin utgor det drivande elementet med en
produktivitetsutveckling pa 7 procent per ar, medan byggin-
dustrin har varierat kring nollstrecket.

Utvecklingen for de tunga tjdnstebranscherna handel, res-
pektive transporter och kommunikationer ar ocksd mycket
olika. Efter en ryckig men god produktivitetstillvaxt fér kom-
munikationsbranschen, da tillvixttakten varierade mellan

3 och 8 procent per dr 1994-97, har den haft mycket svart
att komma tillbaka fran bottennoteringen pa drygt 2 procent
1998. Det har tagit fem ar av kontinuerligt 6kad tillvaxt for
att nd en tillvaxttakt pa 5 procent 2003.

Tillvaxttakten for arbetsproduktiviteten i handeln har
ddremot trendmassigt avtagit under hela perioden. Detta
utgor en tydlig kontrast till den mycket starka produktivitets-
utvecklingen inom den amerikanska detaljhandeln under
samma period.

Stabil utveckling de senaste kvartalen

Skall man kunna f6lja den allra senaste produktivitetsut-
vecklingen mdste man ocksa anvanda sig av kvartalsdata.
Dessa ar sjdlvklart mycket mer osékra eftersom berdkning-
arna dr baserade pa ett betydligt samre statistiskt underlag.
De faktiska variationerna dr ocksd avsevart starkare vilket
gor det svdrare att upptdcka strukturella férandringar. | ned-



anstaende figur har saval arsdata som kvartalsdata for hela
naringslivet forts in.

Efter den mycket turbulenta inledningen pa det nya artusen-
det har produktivitetsutvecklingen for hela naringslivet varit
mycket stabil, och detta gdller ocksa for de tre forsta kvar-
talen under detta ar. Nivan dr ocksa pafallande hég. Denna
har tydligen kunnat uppnas saval pa konjunkturtoppen ar
2000 som, mer naturligt, under uppgdngen de senaste tva
aren. Det dr bara under konjunkturnedgangen 2001 som
produktivitetsutvecklingen inte kunde uppratthallas.

Utvecklingen av arbetsproduktiviteten i
naringslivet under de senaste aren
Féréndring jamfért med féregaende kvartal,
sdsongrensat och i fasta priser. Procent
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Den svenska produktivitetsutvecklingen
under de senaste aren star sig val internatio-
nellt

For att fa en ungefarlig uppfattning om hur den svenska
produktivitetsutvecklingen star sig internationellt har OECD-
data 6ver utvecklingen av hela ekonomin exklusive den
offentliga sektorn utnyttjats. Proportionen mellan de delar
av vissa branscher som exempelvis halsovdrd och utbildning
som raknas till ndringslivet respektive den offentliga sektorn
skiljer sig &t mellan OECD-ldnderna. Detta gor att jamforel-
sen blir lite haltande, men sdger likafullt en hel del om de
faktiska skillnaderna i tillvaxt.

OECD har sammanstdllt data for perioden 2002-2004 som
baseras pa de faktiska data som funnits tillgéngliga samt
deras egna prognoser for utvecklingen under resten av inne-
varande ar'. Enligt OECD:s bedémning kommer Sveriges
BNP-produktivitet att under de tre dren 2002-2004 sam-
mantaget vaxa med totalt drygt 8 procent vilket bara forvan-
tas overtréffas av fyra OECD-lander: Polen, Slovakien, USA
och Korea. Sverige bedéms hamna i en toppgrupp bland

de gamla EU-ldnderna tillsammans med Grekland, Irland
och Finland. Bland de lander som hade den allra svagaste
utvecklingen, ddr produktiviteten mer eller mindre statt stilla
under dessa ar, befinner sig Schweiz, Portugal, Italien och
kanske nagot férvdnande Mexico, med hénsyn till draghjal-
pen fran grannen USA.

Arbetsproduktivitetsutvecklingen inom narings-
livet i OECD-landerna under de senaste tre aren

Arbetsproduktivitetens férdndring 2002-2004
15

M"/@
12

Sverige

| (e

Kalla: OECD

En viss tendens till minskade skillnader

Den naturliga fragan blir da vilka delar av ndringslivet
som skapat denna utveckling som bade i ett historiskt och
internationellt perspektiv maste betecknas som god. Redan
tidigare har den varuproducerande delen av naringslivet
lyfts fram i det mer langsiktiga perspektivet. Skillnaden i
variationsbredd mellan de varu- och tjansteproducerande
delarna dr @nnu tydligare i den kvartalsvisa utvecklingen
an i den drsvisa. Emellertid marks en tendens till 6kande
produktivitetstillvixt inom tjanstesektorn. Det kan som
namnts forut delvis vara ett utslag av att successivt har béttre
prisindex inforts i nationalrdkenskaperna for att méta pro-
duktionsvolymen inom tjanstesektorn.

Utvecklingen av arbetsproduktiviteten inom
varuproduktion under de senaste aren
Féréndring jamfért med féregaende kvartal,
sdsongrensat och i fasta priser. Procent

12

-3 Varuproduktion, &r

-9 [ Varuproduktion, kv|

2002 2003 2004
Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

2000 2001

" Bedémningen publicerades i Economic Outlook i juni 2004.
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Utvecklingen av arbetsproduktiviteten inom
tjansteproduktion under de senaste aren
Férdndring jamfért med féregdende kvartal,
sdsongrensat och i fasta priser. Procent

Tjansteproduktion, ar

%énsteproduktion, kv |

2001
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2000 2002 2003 2004

Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Industrin styr fortfarande konjunkturen
Inom den varuproducerande delen av ndringslivet ar indu-
strin, inklusive gruvor, helt dominerande. Denna bransch
styr dven hela ndringslivets produktivitetsutveckling, vilket
tydligt framgar av f6ljande figur.

Utvecklingen av arbetsproduktiviteten inom
naringslivet och tillverkningsindustrin under
de senaste aren
Féréndring jdmfért med féregaende kvartal,
sdsongrensat och i fasta priser. Procent
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Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Arbetsmarknaden

Arbetsmarknadsldget i huvudsak oférandrat,
men andelen sjukfranvarande minskar
Andelen sjukfranvarande av de sysselsatta enligt AKU mins-
kade for fjdrde kvartalet i foljd och var under tredje kvartalet
i ar 0,3 procentenheter ldgre dn motsvarande period 2003.
Andelen sjukfranvarande tycks ha kulminerat i borjan av
2003, med ca 4,4 procent av de sysselsatta. Under det se-
naste kvartalet var andelen endast 3,4 procent, vilket dr den
lagsta noteringen sedan 1999.

Antalet sysselsatta minskade ndgot tredje kvartalet 2004
jamfort med foregaende ar. Forandringen ligger dock inom
den statistiska felmarginalen. Antalet fast anstdllda har pa ett
ar minskat med 52 000 personer och uppgick i genomsnitt
under tredje kvartalet till 3 220 000 (21 000). Hela minsk-
ningen ligger bland de heltidsarbetande. Antalet tidsbegran-
sat anstallda har daremot 6kat med 32 000 till i genomsnitt
649 000 (16 000). Antalet projektanstallda samt personer
som "kallas vid behov” har dkat.

Den 6kning av antalet arbetade timmar som noterades
under andra kvartalet foljdes inte av en fortsatt 6kning tredje

kvartalet. Istdllet minskade antalet timmar enligt AKU med
0,9 procent jamfort med samma period 2003, vilket mot-

svarar ca en miljon timmar. Aven denna minskning ligger

emellertid inom den statistiska felmarginalen. Nationalra-
kenskaperna visar emellertid ett ofordndrat antal arbetade
timmar.

Under tredje kvartalet uppgick antalet arbetslosa enligt AKU
till i genomsnitt 256 000 (¥9 000) personer eller 5,6 (£0,2)
procent av arbetskraften. Detta r en 6kning med 28 000
personer resp. 0,6 procentenheter jamfort med tredje kvarta-
let 2003. Bade man och kvinnor har drabbats. Ca var fjarde
arbets|os aterfinns bland ungdomar i aldern 16-24 ar. | den
aldersgruppen har arbetsldsheten pa ett ar 6kat med 1,9
procentenheter och uppgick under tredje kvartalet i ar till i
genomsnitt 12,2 (x0,9) procent av arbetskraften.

Under tredje kvartalet 2004 fanns det totalt 36 700 lediga
jobb pa arbetsmarknaden. | jamforelse med tredje kvarta-
let 2003 innebdr det en minskning med 4 procent. Av de
36 700 lediga jobben aterfanns 26 800 i privat sektor och
9900 i offentlig sektor. | privat sektor innebar det en 6k-
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ning med 3 procent. Det dr sdledes minskningen av antalet
lediga jobb inom den offentliga sektorn som gor att det
totala antalet lediga jobb minskar. I den offentliga sektorn
minskade antalet lediga jobb med 19 procent. Aven arbets-
kraftsbristen, antalet vakanser, uppvisar samma monster.
Totalt fanns det 12 000 vakanser pa hela arbetsmarknaden
vilket & en minskning med 5 procent. | privat sektor 6kade
antalet vakanser med 3 procent, och i den offentliga sektorn
minskade antalet vakanser med 27 procent.

Antalet langtidsarbetslosa, dvs. personer som varit arbets-
|6sa i mer dn sex manader, har 6kat med 16 000 personer
jamfort med ett ar tidigare. Nastan var tredje arbetslos,

81 000 (£6 000) personer, dr langtidsarbetslos.

Nagra nyckeltal for arbetsmarknaden

| genomsnitt 137 000 (+8 000) var latent arbetssokande
(personer som velat och kunnat arbeta men som inte sokt
arbete samt heltidsstuderande som sokt arbete) under tredje
kvartalet, vilket ar en 6kning med 24 000 jamfort med ett ar
tidigare. Av de latent arbetssokande var ca 41 000 heltids-
studerande som sokt arbete. Det innebdr en dkning med
drygt en tredjedel jamfort med tredje kvartalet 2003. Till
dessa rdknas dven deltagare i vissa arbetsmarknadspolitiska
program. | internationell statistik fors heltidsstuderande
som sokt arbete till gruppen arbetslosa, medan de i officiell
svensk statistik rdknas till gruppen ej i arbetskraften.

Antalet undersysselsatta har 6kat med 19 000 personer
sedan tredje kvartalet i fjol och var samma period i ar i
genomsnitt 252 000 (=11 000). Ungefdr tva tredjedelar av
de undersysselsatta ar kvinnor.

Ar Arbetade timmar,  Sysselsatta Arbetsléshet Andel sjuk- Sysselsattning Andel Vakans- Genomsnittl.
Kvartal férdndring jamfért 1 000-tal procent  franvarande? enligt regering-  avgangna* grac® rekryterings-
med féreg. ar’ AKU AKU AKU ens maF KS procent tid, man.¢
procent  procent AKU KVIKS KVIKS

AKU NR
2001 3 0,2 0,2 4304 4,2 3,5 79,0 3,8 0,7 0,6
4 -0,4 -0,6 4222 3,8 4,0 78,1 3,6 0,6 0,7
2002 1 -3,5 -3,2 4184 41 4.4 77,4 3.2 0,6 0,6
2 11 1,0 4264 3,8 3,9 78,4 3.2 0,6 0,4
3 -1,9 -0,4 4306 4,2 3,7 78,7 3,7 0,6 0,4
4 -1,4 -2,3 4223 3,9 43 71,7 35 0,5 0,5
2003 1 -1,4 -0,5 4172 4,7 4.4 76,9 3,1 0,7 0,6
2 -2,8 -2,5 4268 4,6 41 78,1 2,8 04 0,3
3 -1,7 -1.3 4295 5,0 3,7 78,3 3,1 04 0,4
4 0,0 -0,5 4200 5,2 41 77,2 3,1 04 0,4
2004 1 -1,8 0,6 4146 59 41 76,2 2,7 04 0,4
2 1,9 1,4 4234 55 3,7 77,3 2,7 04 0,5
3 -0,9 0,0 4285 5,6 3,4 71,7 3,1 0,4 0,4

" Procentuell férdndring jmfért med motsvarande kvartal ett ar tidigare. Data &r ej justerade for olikheter i helgdagars placering och
6vriga ledigheter. AKU-data avser arbetade timmar en genomsnittlig vecka under kvartalet och NR-data avser volymen arbetade timmar

per kvartal.

2 Andel av de sysselsatta i dldern 16-64 ar som uppgivit att de varit tillfélligt frénvarande fran arbetet p.g.a. sjukdom hela veckan.

3 Regeringen har som mal att 80 procent av befolkningen i dldern 20-64 ar skall vara sysselsatta pa den reguljdra arbetsmarknaden ar 2004.
Som sysselsatta pa den reguljdra arbetsmarknaden réknas sysselsatta enligt AKU exklusive fridrslediga och personer i de konjunkturbero-
ende arbetsmarknadspolitiska programmen anstéllningsstéd, allmént anstéllningsstdd, férstarkt anstéllningsstdd, sérskilt anstéllningsstéd,
offentligt tillfélligt arbete (OTA), resursarbeten i offentlig verksamhet och stéd till start av néringsverksamhet (enligt statistik frdn AMS).

“ Andel avgangna definieras som antalet avgangna med tillsvidare anstéllning dividerat med antalet tillsvidareanstéllda. Tidsserien avser

den privata sektorn.

* Vakansgrad definieras som antalet vakanser (obemannade lediga jobb som kan tillséttas omedelbart) dividerat med antalet anstéllda.

Tidsserien avser den privata sektorn.

¢ Genomsnittlig rekryteringstid definieras som antalet lediga jobb dividerat med antalet nyanstéllda. Fér en hédrledning av detta matt han-
visas till Ante Ferms artikel i Ekonomisk Debatt 2003:6 http://www.sofi.su.se/~afaldocs/Den nya vakansstatistiken.pdf.
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Arbetsmarknaden i ekonomins olika faser

Utvecklingen pa arbetsmarknaden vénder vid
en annan tidpunkt dn ekonomin i stort

Denna artikel belyser hur utvecklingen pé arbetsmarknaden
foljer landets tillvaxt, mdtt som okningstakten i bruttonatio-
nalprodukten (BNP). Studien inriktar sig huvudsakligen pa
att belysa hur féljsamheten ser ut dver tiden och om den
uppvisar nagot sarskilt monster. Som en utgangspunkt for
resonemangen behover inledningsvis begreppen konjunktur,
vandpunkt och struktur forklaras.

Konjunktur, viandpunkt och struktur

Begreppen konjunktur och vandpunkt anvédnds ofta utan att
dess exakta innebord forklaras. Zarnowitz (1991) konsta-
terar att medvetenhet om ekonomins cykliska beteende

har funnits atminstone sedan 1700-talet, framforallt i den
meningen att kriser aterkom med vissa mellanrum." Beskriv-
ningen av en konjunkturcykel har dock varierat 6ver tiden,
dven om en viss kdrna verkar ha bestatt. De flesta definitio-
nerna bestar av en blandning av teori och empiri. Fregert
och Jonung (2003) beskriver konjunkturcykeln som tillfal-
liga avvikelser fran bruttonationalproduktens trendmdssiga
utveckling.?

Enligt Koskinen och Oller har en vindpunkt ntts nér upp-
eller nedgdngen i den ekonomiska aktiviteten bryts med en
motsatt utveckling under minst tva kvartal.® En konjunktur-
cykel skulle saledes enkelt kunna beskrivas som forloppet
mellan tva vandpunkter i samma konjunkturfas.

Tillvaxten paverkas inte bara av variationen dver tiden i
den ekonomiska aktiviteten, utan ocksa av strukturella
forandringar. Sadana férandringar kan folja av den tekniska
utvecklingen, men kan dven bero pa avregleringar, insti-
tutionella fordndringar och en dkad globalisering. Fordand-
ringarna kan paverka de langsiktiga forutsdttningarna for
tillvaxt. Detta forhindrar dock inte att ett konjunkturforlopp
tillfalligtvis kan paverkas av en strukturell férandring, eller
vice versa. For att kunna avgéra om en sdrskild utveckling &r
strukturellt eller konjunkturellt betingad behdver en langre
tidsperiod studeras.

Det ar viktigt att papeka att ingen konjunkturcykel ar den
andra lik. Det sker strukturella férandringar dver tiden, den
ekonomiska politiken varierar och de olika efterfragekom-
ponenterna i forsorjningsbalansen har varierande styrka.
Detta gor att forloppet blir olika varje gang. Det gar dock
oftast att klart urskilja konjunkturcykler med en ldngd pa
cirka fem ar. Om den svenska ekonomin fungerar pa samma
satt som Sarlan (2001) beskriver den amerikanska, skulle
dessa femadriga cykler dels innehalla tvd mindre cykler, dels
omfamnas av storre tiodriga cykler.

Den langa period med god tillvaxt som framforallt flera
industrilander erfor under slutet av 1990-talet ledde till

diskussioner om huruvida ekonomin trdtt in i en ny era, en
sa kallad ny ekonomi. | denna nya ekonomi skulle gamla
ekonomiska lagar inte ldngre galla, vilket bland annat
kunde innebdra att den ekonomiska aktiviteten skulle folja
en konstant tillvaxttrend istdllet for att fluktuera i ett cyklist
monster.> Nationalrdkenskapernas redovisning efter ar
2000 har emellertid visat att konjunkturcykelns forestaende
hadanfdrd var nagot 6verdriven. Vissa, som till exempel
OECD, bedémer att utvecklingen under slutet av 1990-talet
berodde pa att flera strukturella fordndringar sammanf6l!
och gav tillvaxten extra skjuts.®

Denna artikel utgar fran att konjunkturen beskriver den
radande ekonomiska aktiviteten. En konjunkturcykel i sin
tur beddms bestd av periodiska men oregelbundna upp-
och nedgdngar i denna aktivitet, som kan dskadliggoras
genom bruttonationalproduktens utveckling i fasta priser. En
variabels vandpunkt definieras som en forandrad riktning av
utvecklingen som haller i sig minst tva kvartal i foljd. Med
strukturell forandring avses en engangsforeteelse av besta-
ende karaktdr som upptrdder oberoende av konjunkturlage.

Dérfor vinder arbetsmarknaden vid en
annan tidpunkt

Bruttonationalprodukten summerar alla varor och tjdns-

ter producerade inom landet, och kan saledes innehalla
aktiviteter som bade dr ledande och sddana som sldpar efter
i den allmdnna konjunkturutvecklingen. Darfér vander med
sakerhet inte utvecklingen pa alla delmarknader vid samma
tidpunkt som ekonomin i sin helhet.

Férvéntat férlopp

| en liten 6ppen ekonomin som den svenska, paverkas kon-
junkturen mdrkbart av den internationella utvecklingen. En
konjunkturuppgang i Sverige inleds vanligen med en 6kad

"'se Zarnowits, Victor (1991), “What Is a Business Cycle?”, Working
Paper No. 3863, National Bureau of Economic Research, Cambridge
Massachusetts.

2 Se Fregert, Klas och Jonung, Lars (2003), “Makroekonomi, Teori,
politik och institutioner”, Stundentlitteratur, Lund.

3Se Koskinen, Lasse och Oller, Lars-Erik (2004), “A Classifying Proce-
dure for Signalling Turning Points”, Journal of Forecasting, nummer 23,
sidorna 197-214.

# Se Sarlan, Haldun (2001), "Cyclical Aspects of Business Cycle Tur-
ning Points”, International Journal of Forecasting, nummer 3, volym 17,
sidorna 367-382.

> Detta behandlas bland annat i flera rapporter fran Statistiska central-
byréns projekt Statistik om den nya ekonomin. Se till exempel Statistiska
centralbyran (2001) “Att spegla det nya i ekonomin” och Statistiska
centralbyran (2003) ”“Indikatorer som speglar det nya i ekonomin”.

6Se OFCD (2001), “The New Economy: Beyond the Hype, Final report
from the OECD growth project”.
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exportefterfragan. Det innebar att produktionen i exporte-
rande foretag och deras underleverantérer oftast dr ledande
i konjunkturcykeln. Produktionen i féretag som framst be-
tjidnar den inhemska marknaden, och dérfor dr beroende av
multiplikatoreffekter av exportokningen, tenderar att sldpa
efter.

Valet av variabel avgér hur féljsamheten ser ut

Eftersom BNP ofta vaxer trendmdssigt under langa perioder
ar det svart att identifiera ekonomins vandpunkter. Den
trendmdssiga okningen beror dels pa att produktionstekni-
ken gradvis forbattras, dels pa positiva nettoinvesteringar
som gor att realkapitalbestandet dkar. Dessutom medfor

en hojd utbildningsstandard med mera, att humankapitalet
okar, vilket ocksa gynnar tillvaxten i BNP. Pa kort sikt garan-
terar dessa forbattringar av produktiviteten emellertid inte
nagon dkad sysselsdttning, eftersom en hogre produktion
kan klaras med ofdrdndrad arbetsinsats. BNP kan med andra
ord 6ka trendmdssigt utan att sysselsdttningen okar.

Det finns saledes anledning att utga fran att sysselsattningen
i Sverige varierar med en viss efterslapning i forhdllande

till BNP. Fran ett bottenlage i konjunkturen moter foretagen
den dkade efterfragan med att forsdka producera mer med
befintlig personal. Produktionen kan férmodligen 6ka en del
genom mer intensivt utnyttjande av arbetstiden, det vill sdga
utan att nagon okning av sysselsattningen kan registreras.

| ndsta skede kan produktionen fortsatta att 6ka genom att
personalen arbetar fler timmar utan att fler personer behéver
anstdllas. Forst i ett senare skede vagar foretagen nyanstlla
personal och eventuellt ocksa nyinvestera.

Om foretagen beter sig enligt resonemanget ovan, kommer
antalet arbetade timmar i en konjunkturuppgang att 6ka i ett
tidigare skede dn antalet sysselsatta. Aven i dvrigt kan det
finnas skl att fundera éver vilken variabel som bast belyser
arbetsmarknadsldget, antalet sysselsatta eller antalet ar-
betslosa. Dessa variabler dterspeglar emellertid ocksa vissa
politiska dtgarder, som ibland syftar till att utjdgmna kon-
junkturen och ibland motiveras av andra skal. Till exempel
paverkades saval antalet sysselsatta som antalet arbetslosa
av Kunskapslyftet under slutet av 1990-talet.

Konjunkturforloppet sedan 1980

For att tydliggora konjunkturforloppet redovisas i foljande
diagram BNP:s avvikelse fran den langsiktiga trenden. De
stora konjunkturtopparna i slutet av 1989 och vid mitten
av ar 2000 syns tydligt i figuren, liksom hégkonjunkturens
kulmen 1995, som pd grund av sin laga utgangsniva inte
nadde upp till trendlinjen. Ldgkonjunkturerna vid mitten av
1993 och vid mitten av 1996 dr ocksa val synliga.

Den langa tillvaxtperioden fran mitten av 1983, som tro-
ligen forstarktes av devalveringen av kronan 1982, déljer
ndstan konjunkturtoppen 1985. | slutet av 1987, liksom vid
mitten av 2002, intrdffade ndgot som ser ut som konjunk-
turtoppar vid "fel” tidpunkter. Dessa l[amnas utan hdnsyn i
analysen av sysselsdttningens eftersldpning. Istdllet betraktas
de efterfoljande svackorna som de verkliga lagkonjunk-

turerna. Monstret kan dock indikera att dven den svenska
ekonomin har mindre cykler som inordnas i storre. Slutet av
analysperioden visar en uppatgaende konjunktur alltsedan
mitten av 2003.

BNP:s avvikelse fran trenden
Procent, referensar 2000

AU WUN-SO=NWA O

%o U

80 82 84 8 8 90 92 94 9 98 00 02 04
Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Notera: Figuren visar avvikelsen i procent fran den lang-
siktiga trenden. Avsikten dr att visa ndr vandpunkterna i
konjunkturen, matt som BNP i fasta priser, intréffat.

Samtliga serier som studeras i denna artikel baseras pa
sdsongrensade data fran nationalrdkenskaperna. Sdson-
grensningen har utférts med DEMETRA dér den langsiktiga

trendcykeln har anvants.’

Det dr numera vanligt att beskriva konjunkturen med hjalp
av BNP:s forandringstakt, ofta kallad BNP-tillvéxten. Man
maste emellertid rakna med en viss fordrojning mellan
vandpunkten i BNP:s forandringstakt och den i BNP:s niv4,
som ju dr det matt sysselsdttningen bor vara mer forknippad
med. Efter en ldgkonjunktur vinder den kurva som visar
BNP:s avvikelse frdn trenden uppdt nar BNP:s 6kningstakt
blir hogre dn den trendmdssiga tillvaxten. Den ndrmaste
tiden efter vandningen av okningstakten dr dkningen oftast
for svag for att fa BNP att oka i forhallande till trenden.

| en tillvaxtekonomi, dar BNP véxer trendmdssigt, tenderar
det tidsmdssiga avstandet mellan forandringstaktens och
BNP-nivdns vandpunkter att vara kortare vid de laga vand-
punkterna, det vill sdga vid utgangen ur lagkonjunkturer, an
vid de héga. Det dr en automatisk effekt av att 6kningstak-
ten dr hogre vid de 6vre vandpunkterna, s att den maste
sjunka ganska lange innan den blir lagre an den trendmas-
siga tillvaxten.

Arbetsmarknadens eftersldpning

For att illustrera eftersldpningen mellan produktionsvolym
och sysselsdttning har avstandet i antal kvartal mellan vand-
punkterna i BNP:s avvikelse fran trenden och vandpunk-
terna i antalet sysselsatta respektive antal arbetade timmar
matts. | foljande tabeller redovisas tidsforskjutningen bade
for de 6vre vandpunkterna vid hogkonjunkturernas toppar
och for lagkonjunkturernas nedre vandpunkter.

" Tack till Stefan Svanberg vid ES-avdelningens metodenhet, som har
utfort sdsongsrensningen.
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Vandpunkternas efterslapning vid hogkonjunkturer
Antal kvartal

BNP- BNP- BNP- BNP- BNP- Syssel-

niva vs nivadvs férdndr.  férdndr.  foréndr.  satta vs

Arbetade Syssel-  vs BNP- vs Arb. vs Syssel- Arbetade
timmar satta niva  timmar satta  timmar

1985 0 .. 7 7 .. ..
1990 4 4 3 7 7 0
1995 1 0 5 6 5 -1
2000 2 5 4 6 9 3

Not: .. indikerar att ingen védndning i sysselsdttningen intréffade.

Efter l[agkonjunkturen under 1990-talets andra halft bérjade
till exempel antalet arbetade timmar att vaxa tva kvartal
efter att BNP borjat oka i forhallande till trenden, medan an-
talet sysselsatta tog ytterligare ett kvartal pa sig innan nagon
uppgang kunde skonjas.

Véandpunkternas efterslapning vid lagkonjunkturer
Antal kvartal

BNP- BNP- BNP- BNP- BNP- Syssel-

niva vs nivavs férdndr.  férdndr.  fordndr.  satta vs

Arbetade Syssel-  vs BNP- vs Arb.  vs Syssel- Arbetade
timmar satta niva  timmar satta  timmar

1983 0 1 7 () 7 () 8(3) 1
1987 . 3(0) . . .
1993 -1 2 3 2 5 3
1997 2 3 2 4 5 1
2004 2 ? 2 4 ? ?

Not: .. indikerar att ingen véndning i sysselsattningen intraffade.
Infér lagkonjunkturerna 1983 och 1987 uppvisade férandringstak-
ten i BNP tva tydliga svackor. Darfér anges i tabellen alternativa
eftersldpningar fér dessa ar.

Det forekommer en avsevdrd variation i efterslapningen
mellan de olika tillfdllena. Antalet observationer dr dessvar-
re inte tillrdckligt stort for att tillata nagra langtgdende slut-
satser om skillnader i efterslapning mellan hég- och lagkon-
junkturer. Mojligen kan en tendens till att efterslapningen
blivit successivt langre efter l[agkonjunkturerna skonjas.

Korrelationen mellan antalet sysselsatta respektive antalet
arbetade timmar och BNP &r for den studerade perioden
storst vid en efterslapning om fyra kvartal mot antalet sys-
selsatta och pa tva kvartal mot antalet arbetade timmar. BNP
ar for dvrigt klart hogre korrelerad med antalet sysselsatta
(0,85) an med antalet arbetade timmar (0,56), vilket moj-
ligen gor antalet sysselsatta till en konjunkturmdtare som
battre dverensstimmer med BNP.

Det ar forhallandevis tydligt att tidsskillnaden mellan véand-
punkterna i BNP:s fordndringstakt och dess niva ar stérre vid
konjunkturtopparna dn vid svackorna. P4 ett undantag nar
har ocksa vandpunkterna i antal arbetade timmar kommit
fore dem i antalet sysselsatta.

Vandpunkterna i BNP, sysselsatta och arbetade
timmar
Procent, referensar 2000
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Data t.o.m. tredje kvartalet 2004

Notera: Avsikten med figuren &r att jgmféra tidpunkterna fér vand-
ningarna i antal sysselsatta och antal arbetade timmar med dem i
BNP i fasta priser. BNP-kurvan visar avvikelserna fran den langsik-
tiga trenden. | serierna éver sysselsatta och arbetade timmar saknas
tydliga trender, varfér istallet avvikelserna fran medelvardena har
anvaénts for att demonstrera vandpunkterna.

Vad historien sdger om dagsldget

Studien visar att utvecklingen pé arbetsmarknaden foljer ut-
vecklingen av BNP med viss tidsforskjutning. Denna dr olika
stor beroende pa konjunkturldge. Antalet arbetade timmar
foljer BNP tdtare dn antalet sysselsatta.

Fragan dr da om historien kan anvandas for att tolka situa-
tionen just nu. Antalet arbetade timmar har utvecklats pd ett
satt som kan forvdntas mot bakgrund av utvecklingen sedan
1980. Sysselsdttningsutvecklingen ddremot, dr nagot mer
svartolkad.

Det har nu gatt fyra kvartal sedan BNP bérjade 6ka i forhal-
lande till trenden efter den senaste lagkonjunkturen. Fyra
kvartals efterslapning skulle kunna betraktas som normalt,
eller mojligen nagot langre dn normalt vid en jamforelse
med 1990-talets lagkonjunkturer. Under tredje kvartalet
2004 6kade ocksa antalet sysselsatta, vilket skulle kunna
tyda pa att vandpunkten nu ndtts. Det dr emellertid &nnu
for tidigt att dra ndgra langtgaende slutsatser om utveck-
lingen fortfarande foljer historiska monster eller om nagra
beteendeférandringar intrdtt pa arbetsmarknaden. Beteen-
deforandringar kan vara av antingen tillfdllig eller bestandig
karaktdr. De senare kan uppsta till foljd av olika strukturella
forandringar som ny teknik, institutionella férandringar eller
genom en o6kad globalisering.
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Summary

The economic situation for the manufacturing industry did not
turn upwards until the first six months of this year, following
the weak demand of recent years. Industrial production began
to accelerate during the spring, and growth further increased
during the third quarter. Statistics Sweden’s leading indicator
for the manufacturing industry shows that the growth rate of
production has also remained high during the fourth quarter,
i.e. around 10 per cent. However, statistics point out that ex-
ports of goods decreased between the second and third quar-
ters, and the growth of orders for export goods have gradually
weakened during the autumn.

Stronger production growth in manufacturing contributed to
the acceleration of GDP growth this year. During the third
quarter, GDP rose by 3.8 per cent, calendar-adjusted, com-
pared to the corresponding quarter last year. Between the last
two quarters, GDP rose by 0.9 per cent, seasonally adjusted,
a pace about the same as previously this year. However, the
GDP components that contribute to GDP growth now differ,
compared to the first six months of the year.

During the last quarter, gross fixed capital formation, as a se-
parate GDP component, contributed the most to GDP growth,
i.e. by 1.4 percentage points to the actual GDP growth of 3.9
per cent. Investments in inventory also contributed by 0.4
percentage points.

Contribution to GDP growth
Change third quarter 2004 compared to the same
quarter previous year. Percentage points
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value formation tories and services

Source: National account

In the business sector, investments have accelerated for nearly
all industries except for the construction industry. However,
this year the upswing for manufacturing investments is limited
to a small number of industries. Since the outcome for invest-
ments are still preliminary, statistics users should be especially
careful when interpreting the seasonally adjusted develop-
ment.

During the first six months of the year, net exports contributed
to most of GDP growth, while in the third quarter, net exports
only contributed by 1.3 percentage points. In addition, only
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exports of services contributed positively to GDP growth in the
third quarter. Foreign trade of goods hardly contributed at all,
since imports of goods rose faster than exports of goods.

During the third quarter, exports of services unexpectedly rose
by about 14 per cent, while imports of services only increased
by 3.5 per cent, compared to the corresponding quarter last
year. The high figure for exports of services was surprising,
since production in the service industries continued to be
weak. Even so, exports of services were adjusted downwards
by slightly more than SEK 2 billion in the reconciliation of the
National Accounts between the production side and the user
side.

A significant part of the increase in exports of services is due
to larger income from merchanting', i.e. about 30 per cent

of the year’s increase for exports of services. The increase in
merchanting this year can be seen in connection with the
stronger economy. For reasons of confidentiality, merchanting
is not reported separately in the official statistics, since a small
number of multinational enterprises account for most of the
merchanting that is registered in the National Accounts. As a
result, it is difficult for statistics users to grasp these figures. In
recent years, merchanting has gained significance and impact
for both exports of services and production.

Household consumption expenditures contributed to GDP by

0.9 percentage points in the third quarter, which is somewhat

less than previous quarters this year. General government con-
sumption influenced GDP marginally. During the third quarter
of this year, general government consumption was lower than

during the same period last year.

Productivity growth for the business sector remained at a high
level during the third quarter, amounting to slightly more than
4 per cent. Since 2000, growth has averaged around 3 per cent
per year, which is signified as a high rate compared to previous
averages over longer time periods. Economic forecasters still
ask when the employment rate will start to move as a result of
increased growth in the economy. Perhaps one can discern a
tendency to an increased lag in an employment upswing after
GDP has begun to rise, in relation to the long-term trend. In a
special section we illustrate the historical connection between
labour market trends and turning points in the economy.

"' The form of merchanting that has significant values in Sweden’s
exports of services consists of large enterprises’ sales of products
that have been purchased from other enterprises or subsidiaries
abroad. The product itself has been sent on from the producing
enterprise to a third country. A margin then occurs between the
value that the Swedish large enterprise invoices to the buyer in
the third country, and the amount that the Swedish enterprise
pays to the producing enterprise. Statistics Sweden has cho-

sen to place this margin under export of services. The amount
also includes traditional merchanting, which is conducted by
enterprises known as trading companies that buy and sell goods
abroad.
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