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    Tumskruvar

    Sverige klarade sig bättre än väntat under inledningen av året. Men sviterna av vårens finansiella turbulens leder till en desto svagare utveckling under hösten. Därtill dras tumskruvarna åt genom att många länder nu väljer eller tvingas till hårda besparingar. I Sverige försätter den starka kronan många exportföretag i en svårare sits. Kronförstärkningen är sannolikt långvarig, och slår särskilt mot vissa branscher och regioner. På marginalen kan penning- och finanspolitiken lindra. Erfarenhet från länder med långvarigt stigande växelkurs tyder emellertid på att den enda framgångsrika vägen på sikt är att parera en starkare kronkurs med återhållsamma löneökningar och bättre företagsklimat.

    
    VAD SADE VI TIDIGARE?

    I vår förra prognos ”Europhobia” skattades BNP-tillväxten till 0,2 procent 2012 och 1,7 procent nästa år. Den alltmer akuta skuldkrisen i Europa utvecklas ungefär som vi förutsåg. Men inbromsningen i exportindustrin kommer först nu, med viss fördröjning. Därför höjer vi prognosen något för i år, men sänker för nästa år.

  

    Europa kommer att skakas av återkommande finansiell turbulens under flera år. Därför får man räkna med fortsatt flykt av penningplaceringar till ”säkra” investerarländer. Schweiz, och flera andra länder, försöker att stå emot stigande växelkurs till följd av detta genom att sälja sin egen valuta och köpa andras, bland dem svenska kronor. Det sätter långvarig press uppåt på kronan, och bidrar samtidigt till en omvärdering av kronan från skvalpvaluta till allt mer av ”trygg hamn”. Kronförstärkning kan alltså fortsätta och bestå.

    Konsumenter kan då se fram emot lägre importpriser, lägre inflation och därmed en god köpkraftsförstärkning. Många företag som importerar mer än de exporterar kan också klara sig bra. En stor del av exportindustrin och dess underleverantörer får dock sämre konkurrenskraft, med lägre lönsamhet och även en del utslagning.

    Under våren har exporten klarat sig bättre än väntat, delvis tack vara bättre efterfrågan från USA och Norge. Men alla ledande indikatorer talar nu för en inbromsning. I synnerhet trävaruindustrin, och delar av den traditionella industrin påverkas negativt med både prispress och lägre volymer. Gruvindustrin däremot kan rentav öka volymerna men med lägre marginaler än tidigare.

    Den regionala utvecklingen präglas också av hur kronförstärkningen och svagare efterfrågan i Europa påverkar olika branscher. Län som Kalmar, Västernorrland, Gävleborg, Kronoberg och Blekinge utsätts för en större inbromsning, medan län som Uppsala och Stockholm fortsätter att växa.

    Kronförstärkningen är svår att stoppa. Riksbanken kan möjligtvis sänka räntan något, men det skulle vara lättare om den omfattande utlåningen till hushållen kunde hejdas med andra instrument, till exempel sänkt kapitalinkomstskatt som också innebär minskade ränteavdrag. I längden finns emellertid bara ett sätt att hantera en gradvis allt starkare växelkurs. Återhållsamma löneökningar och förbättringar i företagsklimatet måste smörja vägen för en strukturomvandling mot produktion som klarar en starkare krona.

    Läs mer på http://www.svensktnaringsliv.se/fragor/konjunkturprognos/ 
Bedömningen avslutad 2012-09-21

  


  
    Det internationella läget

    Euroområdets kris, en fortsatt svag utveckling i USA samt en allt mer dämpad utveckling i flera av tillväxtländerna innebär en svagare global utveckling. Allteftersom konjunkturen försvagas blir centralbanker och politiker mer aktiva i sina försök att stimulera konjunkturutvecklingen, men utrymmet för detta är begränsat

    
      I KORTHET

      
        	Konjunkturen försvagas i Europa och Kina

        	Återhämtningen i USA hackar

        	Råvarupriser faller varför de omfattande investeringsplanerna delvis dras tillbaka

      

    

    Tecknen på en bredare avmattning i världsekonomin hopar sig. Globalt sjönk produktionstakten i tillverkningsindustrin för tredje månaden i rad i augusti, nedgången var den snabbaste på tre år, samtidigt som orderingången blivit allt svagare. Priserna på industriella råvaror, som tidigare hållits uppe av Kinas snabba expansion, har nu fallit under en längre period.
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    Som vid tidigare avmattningar leder detta till att centralbankschefer och politiker världen över sjösätter olika former av stimulansprogram. Men utrymmet begränsas av hög inflation i flera av tillväxtländerna och budgetproblem i euroområdet. Federal Reserve har nyligen meddelat att en tredje omgång kvantitativa lättnader ska implementeras, men det politiska läget i USA gör att osäkerhet kvarstår om de tillfälliga skattereduktionerna faller bort vid årsskiftet och om de automatiska sparåtgärderna träder i kraft. ECBs agerande mildrar konsekvenserna av lågkonjunkturen, men löser inte de underliggande spänningarna i eurosamarbetet.
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    HACKANDE MOTOR I TILLVÄXTLÄNDERNA

    Att Kinas tillväxt kommer att sjunka har sedan länge förutspåtts av flera bedömare. Kina har nått till en nivå där det, enligt ett väl etablerat historiskt mönster1, normalt sker en vis inbromsning av tillväxten. Ovanpå den sjunkande potentiella tillväxttakten börjar Kina under prognosperioden känna av den allt svagare världsekonomin. I motsats till tidigare tillfällen har regeringen inte uttryckt någon överdriven entusiasm för nya stimulerande åtgärder. Bakgrunden till detta är Kinas exceptionellt höga investeringstakt på nästan hälften av BNP. Det är helt enkelt svårt att hitta lönsamma projekt.
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    Ytterligare en faktor som bidrar till en lägre tillväxttakt är att kinesiska konsumenter inte är redo att ta över från avkylda exportmarknader; augustisiffrorna visar att Kinas export till EU föll med närmare 13 procent på årsbasis. Importen till Kina har utvecklats allt svagare under året och i augusti föll den med nästan 3 procent. Detta beror delvis på att hushållens konsumtion inte ökar i samma snabba takt längre. För två år sedan ökade detaljhandelsförsäljningen med 25 procent i årstakt. Nu ökar detaljhandeln allt långsammare, i augusti var ökningen 13 procent.
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    Import avsedd för konsumtion föll därav med nästan åtta procent, samtidigt som företagen tycks bygga upp allt större lager. Ett annat orosmoln är att en kombination av hög skuldsättning i provinserna och stigande huspriser kan leda till finansiella oroligheter. Dessvärre gör brister i kinesisk statistik att det är svårt att utreda situationen, men ingenting talar för närvarande för att en fullskalig bankkris är ett huvudscenario.

    Kombinationen av svagare export när världsekonomin bromsar in och återhållsamhet i stimulansåtgärderna gör att den kinesiska tillväxten faller till sju procent under de kommande åren.
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    Även andra tillväxtekonomier känner av konjunkturavmattningen. Brasilien kämpar med en svår kombination av hög inflation och låg tillväxt. Industriproduktionen faller och likaså gör exporten. Tillväxten stannar under 2012 på två procent, för att sedan stiga under 2013. Konjunkturen blir svagare även i Indien, och med ett redan stort budgetunderskott och hög inflation är utrymmet för stimulansåtgärder begränsat. Landet växer ändå med något över sex procent de kommande två åren.

    DUBBELDIPP I EUROPA

    Turbulensen fortsätter i Kontinentaleuropa. ECBs senaste löfte, att stötta länderna som lider av höga räntor genom stödköp av statsobligationer, leder till en ökad stabilitet med det har inte löst det underliggande problemet i euroområdet. Flera länder, där både offentlig och privat sektor behöver betala av på sina skulder, måste öka sina exportvolymer vilket förutsätter produktivitetsökningar, en anpassning av kostnadsläget och borttagande av handelshinder. En sådan process tar dock tid.

    
      !

      Centralbankerna stimulerar västvärldens ekonomier, men löser inte problemen.

    

    Medan ECBs agerande starkt reducerar risken för att obligationsmarknaden pressar ett land ut ur eurosamarbetet kvarstår scenariot att ett land frivilligt lämnar valutan på grund av press från inhemska politiska grupperingar. En potentiell utveckling är också att reformerna inte får önskad effekt på budgetbalansen eller att tillräckliga åtgärder inte genomförs av något land vilket ånyo kan leda till såväl finansiell som politisk turbulens.

    För närvarande har de finansiella marknaderna lugnat sig. Mycket talar för att den politiska processen drivs vidare inom EU och Eurogruppen under den närmaste tiden. Om inga uppenbara fadäser inträffar kan detta medföra att den senaste tidens åtgärder faktiskt lyckas bidra med det lugn som är nödvändigt för att näringslivet skall återfå ett visst förtroende för euron.
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    När den finansiella turbulensen avtar fortsätter budgetsaneringen i många europeiska länder. Skattehöjningar samt neddragningar i transfereringar, offentlig konsumtion och offentliga investeringar drar ned efterfrågan. De negativa tillväxteffekterna fortsätter därför under flera år framöver.

    I Tyskland börjar den generella nedgången i världsekonomin att kännas av. Detta märks bland annat i det allt svagare affärsklimatet som redovisas från det tyska näringslivet. Den tyska ekonomin växer därför bara med 0,3 procent under 2012. Den tyska tillväxten blir 1,2 procent 2013 vilket räcker för att leda en svag återhämtning i euroområdet. De länder som snabbast klarar av att anpassa kostnadsläget klarar sig bäst de kommande åren, men inhemsk konsumtion och offentliga utgifter hålls tillbaka av en hög skuldsättning och stagnerande löner.
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    Även Frankrike drabbas av den svagare utvecklingen i euroområdet och kämpar under prognosperioden med att hantera både stigande arbetslöshet och budgetunderskott. Den nytillträdda regeringen avser täppa till hålet i budgeten med enbart skattehöjningar och agera för att hindra företag från att avskeda anställda. Konsekvensen blir försämrad konkurrenskraft vilket hämmar tillväxtutsikterna. Frankrikes ekonomi krymper därför något under 2012 och tar aldrig riktigt fart under prognosperioden.
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    Irland är det land som hittills klarat utmaningen bäst, men att genomgå en intern devalvering i kontexten av en svag global ekonomi är ingen lätt uppgift. Irland gynnas av att under ett par decennier ha förbättrat företagsklimatet och utvecklat ett konkurrenskraftigt näringsliv. Det tar ändå tid innan det förbättrade kostnadsläget leder till ökade andelar på exportmarknaden.

    
      !

      Svag konkurrenskraft i Sydeuropa

    

    Även Spanien, liksom Italien, Grekland och Portugal, är i behov av att anpassa sitt kostnadsläge, men gör inte det i samma takt som Irland på grund av rigiditeten på arbetsmarknaden. Lågkonjunkturen blir därför lång och segdragen på den iberiska halvön, och ekonomin förblir i recession under 2012 och 2013.

    I Euroområdet som helhet faller BNP med 0,6 procent under 2012 för att sedan övergå i en svag återhämtning under 2013. 2014 stiger tillväxttakten ytterligare något, till 1,4 procent, men det dröjer förmodligen 5-10 år innan de negativa tillväxteffekterna från skuldsaneringen ebbar ut.
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    AMERIKANSK VALFROSSA

    Federal Reserve har nyligen lanserat sitt mest ambitiösa stimulansprogram hittills. Varje månad kommer centralbanken att köpa säkerställda bostadsobligationer för 40 miljarder dollar, vilket tillsammans med statspapperen som köps upp i ”Operation Twist” leder till att Fed köper tillgångar för 85 miljarder dollar varje månad fram till slutet av året.

    Det som skiljer den senaste rundan med stimulanser från tidigare insatser är att Fed lovar att fortsätta fram tills dess att arbetsmarknaden är i ett bättre skick. Medan detta sannolikt kommer att parera en del av den konjunkturavmattning som motiverade handlingen, kvarstår en stor osäkerhet rörande det amerikanska presidentvalets effekter på hur den federala budgeten hanteras. Om inget beslut fattas kommer ett omfattande åtstramningspaket, motsvarande 5 procent av BNP, implementeras i början av 2013. Hittills har dock politikerna alltid klarat av att hitta en lösning i tid, varför det är sannolikt att de kommer göra det även nu.
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    Trenden på arbetsmarknaden har sedan länge varit att arbetslösheten hållit sig stabil på drygt åtta procent. Sysselsättningen har dock inte ökat i tillräcklig takt, arbetslösheten har emellertid inte stigit då alltfler har lämnat arbetskraften.
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    Samtidigt finns det flera faktorer som pekar mot att den blivande presidenten får bättre ekonomiska förutsättningar än den nuvarande. Hushållen får allt lägre skuldsättning, och mycket tyder på att husbyggandet är på väg att komma igång igen. Bostadspriserna visar tecken på att vända uppåt igen. Kombinationen av stigande huspriser och sjunkande skuldsättning hos hushållen innebär att konsumtionen tar fart igen under prognosperioden. Detta leder i sin tur till sjunkande arbetslöshet, högre skatteintäkter, lägre utgifter och därmed bättre statsfinanser. Ekonomin växer med 1,9 procent under 2012 och 2 procent under 2013.

    
      !

      BNP minskar i euroområdet.

    

    
      
        
        
        
        
        
      
      
        	BNP i ett urval av länder
Årlig procentuell förändring
      

      
        	 
        	2011
        	2012
        	2013
        	2014
      

      
        	Euroområdet
        	1,4
        	-0,6
        	0,4
        	1,4
      

      
        	Tyskland
        	3,0
        	0,3
        	1,2
        	2,2
      

      
        	Frankrike
        	1,7
        	-0,2
        	0,7
        	1,4
      

      
        	Irland
        	0,9
        	-0,2
        	1,1
        	1,5
      

      
        	Spanien
        	0,7
        	-2,0
        	-0,8
        	0,8
      

      
        	USA
        	1,7
        	1,9
        	2,0
        	2,3
      

      
        	Kina
        	9,1
        	7,5
        	7,0
        	7,0
      

      
        	Indien
        	6,9
        	6,3
        	6,0
        	6,9
      

      
        	Brasilien
        	2,8
        	2,0
        	3,5
        	4,0
      

      
        	Källa: OECD, Svenskt Näringsliv
      

    

    
      
        SVENSKT NÄRINGSLIVS FÖRETAGARPANEL

        Svenskt Näringslivs företagarpanel är en internetbaserad undersökning som ställs till ett urval av Svenskt Näringslivs medlemsföretag. Undersökningen genomförs kvartalsvis och startade hösten 2005. Antalet företag som medverkar i undersökningen har successivt ökat under perioden och uppgår till ca 10 500. Svarsfrekvensen pendlar och ligger strax över 50 procent.

        Frågorna som ställs till panelen består av en fast del där frågorna är desamma i varje undersökning samt ett antal extrafrågor som varierar från undersökning till undersökning.

        Frågorna i den fasta delen är av konjunkturkaraktär där företagen får svara på frågor om hur antalet anställda, investeringarna och produktionen/försäljningen utvecklats det senaste halvåret samt en bedömning av hur dessa variabler kommer att utvecklas det kommande halvåret.

        Svarsalternativen på respektive fråga är Lägre, Oförändrat, Högre eller Vet ej. Svaren blir sålunda av kvalitativ karaktär. När svaren sammanställs kan vi se hur stor andel av företagen som uppgett respektive svarsalternativ. Svaren ger däremot ingen kvantitativ information om hur mycket t ex antalet anställda har ökat eller minskat det senaste halvåret. Vi beräknar ur detta ett nettotal, vilket är differensen mellan ”högre” och ”lägre”. Om nettotalet är positivt så är det således fler företag som uppgett ”högre” än ”lägre” och vice versa.

        Vi vill varna för att fästa alltför stor vikt vid nettotalet i vissa konjunkturlägen. Efter snabba och kraftiga upp- eller nedgångar i konjunkturen kommer utvecklingen till ett läge där samsynen är stor i företagen. Ett exempel är den kraftiga och exceptionellt djupa nedgången som inträffade hösten 2008 när finanskrisen bröt ut. När botten väl är nådd kan utvecklingen bara gå åt ett håll, till det bättre, och i ett sådant läge kan nettotalet uppgå till mycket höga nivåer även om det i själva verket är frågan om en mycket måttlig uppgång.

      

    

    
      1 ”When fast growing economies slow down”, Eichengreen, 2011.

    

  



Svenska framtidsutsikter

Sveriges ekonomi växte överraskande starkt under inledningen av året, men nu pekar signalerna mot en avmattning som blir betydande i delar av ekonomin. Tuffa besparingar runt om i Europa i kombination med en starkare krona leder till att exporten pressas från två håll. Å andra sidan leder expansiv finanspolitik (bl a offentliga investeringar och sänkt bolagsskatt) och mer expansiv penningpolitik (sänkta räntor) till att efterfrågan hålls uppe i den inhemska delen av ekonomin.


I KORTHET


	Exporten pressas av vikande efterfrågan och stark krona.

	Hushållen oroas och fortsätter spara mycket.

	Företagen blir försiktiga med investeringar.

	Tumskruvar håller tillbaka tillväxten.
    



TUMSKRUVAR DRAS ÅT

Kronförstärkningen var överraskande stark under sommaren. Under hösten har kronan visserligen åter försvagats något men är fortfarande starkare mot euron än under det senaste decenniet. Förklaringen till kronförstärkningen är oklar, men sannolikt inser allt fler att den svenska kronan kan ses som en trygg hamn i oroliga tider. Detta innebär att kronan fortsätter att visa styrka och till och med stärks ytterligare under prognosperioden. Det dämpar exportutvecklingen, samtidigt som importen stimuleras.
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Därtill fortsätter skuldproblematiken i Europa. Flera länder åläggs hårda besparingskrav för att få ta del av lån från centralbanken, ECB, och olika räddningsfonder. Besparingarna reducerar tillväxten och BNP minskar i Euroområdet i år och växer endast marginellt nästa år vilket dämpar exporten från Sverige ytterligare. Sjunkande export och stigande import leder till att utrikeshandelsbidraget blir negativt under prognosåren och således dämpar tillväxten.


!

Exporten minskar i år och nästa år.



Istället är det den inhemska efterfrågan som drar ekonomin de kommande åren. Hushållens efterfrågan och företagens investeringar stimuleras via sänkta räntor. Därtill stimuleras företagandet via sänkt bolagsskatt. Detta medför att BNP växer under hela prognosperioden. Någon särskilt stark tillväxt är det dock inte tal om. Arbetslösheten stiger svagt nästa år, vilket gör hushållen försiktiga. Sparandet fortsätter att vara högt och bromsar en starkare konsumtionstillväxt.
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Den dämpade efterfrågan tillsammans med den starkare kronan som sänker importpriserna medför att inflationstakten och räntorna stannar på låga nivåer 2013 och inte börjar stiga förrän 2014. Detta under förutsättning att ingenting allvarligare sker med den europeiska och amerikanska skuldkrisen.
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BNP växer endast med runt 1 procent i år och nästa år. Först 2014 återgår ekonomin till en mer normal tillväxttakt med en BNP-ökning på drygt 2 procent. Sysselsättningen faller något nästa år och arbetslösheten stagnerar kring 8 procent. Den europeiska skuldoron skingrar sig så sakteliga under prognosåren men längre fram väntar nya utmaningar då steg tas mot en europeisk finansiell union.












	FÖRSÖRJNINGSBALANS, 2011 ÅRS REFERENSPRISER
Miljarder kr och årlig procentuell förändring



	 
	Mdr kr
	Andel
	Procentuell volymförändring



	 
	2011
	procent
	2011
	2012
	2013
	2014



	Konsumtion
	2 599
	74
	2,0
	1,4
	1,8
	2,1



	Privat
	1673
	48
	2,1
	1,5
	2,0
	2,5



	Offentlig
	926
	26
	1,7
	1,3
	1,5
	1,5



	Statlig
	249
	7
	1,7
	2,0
	1,9
	2,0



	Kommunal
	677
	19
	1,8
	1,0
	1,3
	1,3



	Investeringar
	646
	18
	6,7
	3,0
	3,0
	5,0



	Lager
	40
	1
	0,5
	0,6
	0,1
	0,1



	Export
	1749
	50
	7,1
	-0,2
	-0,4
	3,7



	Import
	1532
	44
	6,3
	0,0
	1,5
	5,5



	BNP
	3 503
	100
	3,9
	0,9
	1,2
	2,1



	 



	Några nyckeltal*
	 
	 
	 
	 



	 
	2011
	2012
	2013
	2014



	



	Arbetslöshet (ILO), procent
	7,5
	7,7
	8,0
	7,9



	Sparkvot, i procent av disponibel inkomst
	10,0
	10,5
	10,0
	9,8



	Industriproduktion inkl energi, %-förändring
	5,6
	-3,1
	-1,8
	2,8



	Konsumentprisindex, %-förändring
	3,0
	1,0
	1,1
	1,9



	KPIF, %-förändring
	1,4
	1,1
	1,5
	1,7



	Bytesbalans, andel av BNP
	6,4
	6,4
	5,9
	5,4



	



	Vid årets slut
	 
	 
	 
	 



	SEK/USD
	6,9
	6,6
	6,6
	6,8



	SEK/EUR
	8,9
	8,5
	8,4
	8,3



	USD/EUR
	1,29
	1,29
	1,27
	1,22



	Ränta, 10-åriga statsobligationer
	1,6
	1,5
	2,1
	2,6



	Ränta, 3-månaders statsskuldsväxel
	1,4
	0,9
	1,1
	1,6



	Riksbankens reporänta
	1,75
	1,00
	1,00
	1,50



	* Årsgenomsnitt, där annat ej anges
	 
	 
	 
	 



	Källa: SCB, Riksbanken och Svenskt Näringsliv





!

Arbetslösheten stiger till 8 procent.



FÖRETAGEN SER SVAGARE TILLVÄXT FRAMÖVER

I Svenskt Näringslivs företagarpanel bekräftar företagen att tillväxten för närvarande är svagare än normalt. Nettotalet för produktionen det senaste halvåret är nära noll, det vill säga det är nästan lika stor andel av företagen som anger att produktionen minskat som anger att den ökat. Det är betydligt lägre än genomsnittet sedan panelen startade 2006, vilket är ett nettotal på 18. Förväntningarna för det kommande halvåret försvagas också markant jämfört med den senaste panelen. Endast vid två tillfällen sedan panelen infördes, fjärde kvartalet 2008 och första kvartalet 2009, har framtidsförväntningarna varit på en lägre nivå.
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När det gäller branscherna är det tydligt att de råvarubaserade näringarna – skogen och gruvorna – tydligast känner av avmattningen. En stor del av produktionen går på export och företagen pressas av en starkare krona, svagare efterfrågan och fallande priser. För gruvindustrins del är huvudorsaken en betydligt svagare efterfrågan från Kina. Skogsindustrin känner framförallt av den svagare efterfrågan från Europa, vilket till viss del kompenseras med ökad export till Mellanöstern och Nordafrika.
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Den traditionella verkstadsindustrin, med maskiner, elmotorer, instrument m m, känner också av en sjunkande efterfrågan. Nedgångarna är emellertid beskedligare inom dessa branscher än i råvaruindustrin. Efterfrågan från USA har länge varit svag, men börjar nu visa begynnande tecken på att tillfriskna.

De mera inhemskt inriktade tjänstenäringarna, såsom handeln, hotell och restaurang, vård och omsorg, möter däremot fortsatt stigande efterfrågan. Ökad sysselsättning och stigande realinkomster har medfört ökad konsumtion bland hushållen. Hotell och restaurang har därtill fått en extra injektion via sänkt moms, vilket gett resultat i stigande sysselsättning i branschen. För vård och omsorg gäller också att fortsatta privatiseringar från offentlig sektor är en förklaring till att branschen växer kraftigt.

Andra delar av tjänstenäringarna som är mera kopplade till varuproduktionen, såsom transporter och företagstjänster, känner av avmattningen inom industrin.


[image: Images]


Utvecklingen är tydlig också i den regionala bilden. Storstäder med inflyttning och stor tjänstesektor, såsom Uppsala och Stockholm, utvecklas bäst medan industri- och råvarutunga exportlän utvecklas sämre.


!

Produktionsplanerna nedreviderade i de flesta länen.



Produktionsplanerna har under det tredje kvartalet reviderats ned i alla län utom två, Blekinge och Västmanland. I Blekinge var produktionsplanerna lägst i landet förra kvartalet. Nu har planerna reviderats upp så att länet ligger strax under riksgenomsnittet. Västmanland tillhörde optimisterna i landet redan förra kvartalet och företagen i länet är nu mest optimistiska i landet.

I övriga 19 län är det nedreviderade produktionsplaner som gäller. I råvaru- och exporttunga län såsom Värmland, Jönköping, Halland, Gävleborg och Norrbotten har produktionsplanerna sjunkit kraftigt, sannolikt till följd av att företagen känner av en betydligt svagare efterfrågan. På Gotland har planerna också skruvats ned påtagligt, men här är det säsongsmässiga variationer som ligger bakom.


!

Investeringar hålls uppe med sänkt ränta och bolagsskatt.



INVESTERINGARNA KAN RÄDDAS

För närvarande råder ett bistert klimat för investeringarna. Kapacitetsutnyttjandet är lågt, den globala efterfrågan är vikande och lönsamheten avtar i industrin. Under hösten utvecklas därför investeringarna mycket svagt.

I Svenskt Näringslivs företagarpanel har företagen blivit allt mer pessimistiska under året. Nettotalet är nere i plus två procentenheter, vilket är en historiskt låg siffra. Mest pessimistiska om utvecklingen de kommande sex månaderna är de större företagen och industriföretagen. Dessa företag känner av den internationella avmattningen och de är direkt sårbara för den senaste tidens starka krona.
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Investeringscykeln bottnar under nästa år och börjar därefter att klättra uppåt under nästa höst. En lättad penningpolitik gör det återigen mer intressant för vissa aktörer att ta risker. Därtill hjälper också den nya inriktningen på finanspolitiken till för att få igång investeringsaktiviteten. Finanspolitiken blir mer expansiv från nästa år och det hjälper till att stimulera den inhemska ekonomin. Offentliga infrastruktursatsningar påverkar direkt de offentliga investeringarna, men drar också med sig privata investeringar.

Särskilt viktigt är sammansättningen på den finanspolitiska stimulansen. En relativt stor del går till företagssektorn i form av sänkt bolagsskatt och investeraravdrag. Det ger en stimulans till ökade företagsinvesteringar i Sverige och det faktum att det samtidigt sker skattehöjningar i andra länder gör att vårt relativa investeringsklimat tydligt förbättras.
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Industrins investeringar utvecklas svagt framöver. Under nästa år börjar den inhemska tjänstesektorn och de offentliga investeringarna dra investeringsnivåerna uppåt. Bostadsinvesteringarna minskar i år, men under nästa år och framförallt 2014 räknar vi med en successiv återhämtning. En utveckling som dock förutsätter fortsatta reformer på bostadsmarknaden.

Sammantaget innebär detta att de totala investeringarna ökar med 3,5 procent i år och 3 procent 2013. 2014 stärks ekonomiska fundamenta ytterligare och investeringarna ökar med 5 procent.












	INVESTERINGAR, 2011 ÅRS REFERENSPRISER
Miljarder kronor och årlig procentuell förändring



	 
	Mdr kr
	Andel
	Procentuell förändring



	 
	2011(procent)
	2011
	2012
	2013
	2014



	Näringslivet, exkl bostäder
	404
	63
	6,2
	6,5
	2,6
	5,0



	Industrin inkl energi
	125
	19
	3,2
	8,5
	-0,5
	3,4



	Tjänstesektorn
	280
	43
	7,6
	5,5
	4,1
	5,7



	Bostäder
	130
	20
	14,5
	-5,9
	2,8
	4,6



	Offentliga myndigheter
	112
	17
	0,5
	4,0
	4,2
	5,0



	Totalt
	646
	100
	6,7
	3,5
	3,0
	5,0



	Byggnader, inkl. bostäder
	299
	46
	9,3
	2,5
	3,2
	5,3



	Maskiner, inkl. transportmedel
	240
	37
	3,8
	4,4
	2,4
	4,3



	Övrigt
	107
	17
	6,5
	4,6
	3,4
	5,2



	Källa: SCB och Svenskt Näringsliv




FALLANDE EXPORT OCH STIGANDE IMPORT

Sveriges utrikeshandel med varor och tjänster har sedan kronan släpptes att flyta 1992 visat ett stort överskott. Inledningsvis genererades det största överskottet via handeln med varor (handelsnettot) som fram till 2005 uppgick till ca sex procent av BNP varje år. Därefter har överskottet i varuhandeln minskat och ligger idag kring två procent av BNP.
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Från 2003 och framåt är det istället resterande delar i utrikeshandeln, handeln med tjänster samt faktorinkomster och transfereringar, som visat stort överskott. Summan av all handel (varu- och tjänstehandel samt faktorinkomster och transfereringar), bytesbalansen, uppgår idag till nästan sju procent av BNP. Sveriges stora bytesbalansöverskott är en ständig källa till diskussioner om huruvida den svenska kronan är undervärderad i förhållande till våra konkurrentländer.

Kronans förstärkning under sommaren kan vara ett tecken på att detta håller på att förändras. Vår bedömning är att kronförstärkningen blir bestående under prognosperioden. Effekterna blir då betydande för utrikeshandeln.
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I vår företagarpanel bedömer ungefär 20 procent av företagen att importen i företaget ökar och nästan lika många bedömer att exporten minskar om växelkursförstärkningen blir bestående. Smålandslänen Kronoberg, Jönköping och Kalmar, där skogsindustrin och exporterande industriföretag dominerar näringslivet, ser något större effekter av växelkursförstärkningen än övriga län i riket.

Svag efterfrågan från Europa i kombination med en allt starkare krona innebär att exporten minskar i år och nästa år samtidigt som importen ökar. Först 2014 ökar exporten igen. Importen ökar dock i snabbare takt detta år. Handelsnettot och bytesbalansen sjunker successivt som andel av BNP. Överskottet i handeln med varor försvinner nästan helt 2014 i vår prognos och bytesbalansöverskottet reduceras till 5,4 procent av BNP.



HUR SCHWEIZ HAR KLARAT EN STARK VALUTA

Ett land som under flera decennier har levt med en högt värderad valuta är Schweiz. År 1970 fick man 1:20 svenska kronor för en schweizerfranc. Idag kostar det 7 kronor för en franc. Det är den ackumulerade effekten av en hårdvalutapolitik i ett land och en lösare valutapolitik i ett annat land.

Den schweiziska finansiella sektorn är berömd, men det som är mindre känt är att Schweiz samtidigt är stark inom vissa industrigrenar. Faktum är att tillverkningsindustrin i Schweiz står för en större andel av BNP än den gör i Sverige, 18,6 procent jämfört med 16 procent hos oss. Viktiga industrier är läkemedel, kemi och medicinsk utrustning. Även maskinindustrin är välutvecklad.

Schweiz industri har klarat sig genom att man varit duktiga på att klättra i värdekedjan. Enligt Eurostats definition är 23 procent av den schweiziska exporten högteknologisk, motsvarande klassificering för Sveriges del är 15 procent.

Globaliseringen leder till ökade handelsströmmar i alla länder. Ökningarna är dock olika starka på olika ställen. Sverige har under det senaste decenniet ökat exportintensiteten med 3,8 procentenheter. Det kan upplevas som positivt, men under samma period har Schweiz ökat sin exportintensitet med hela 6,5 procentenheter.

Den starka valutan har utgjort en press på den schweiziska ekonomin. Anledningen till att Schweiz ändå har klarat sig så pass bra är att de har kompenserat med en näringslivsvänlig ekonomisk politik. Skattetrycket har varit lågt på företagssektorn och den institutionella konkurrensen mellan kantonerna har stärkt företagsklimatet. Dessutom har innovationstakten främjats av ett välutvecklat samarbete mellan forskning och näringsliv.
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