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1 Summering

Almega raknar med att tillvéxten for Sveriges totala produktion, BNP, i ar kommer att
fortsatta baras upp framst av den privata tjanstesektorns tillvixt liksom forra aret. Aven
fortsatt starkt bostadsbyggande kommer att bidra, medan aterhamtningen for
exportindustrin gar langsamt. En snabbare 6kning av importen gor att nettoexporten?,
liksom forra aret, bidrar negativt till Sveriges BNP-tillvaxt. Den bedoms 6ka endast
nagot starkare an forra aret, med 2,4 procent. Trots att efterfragan pa svensk export
vantas 6ka ndgot mer nasta ar, tar inte BNP-tillvaxten mer fart, utan beraknas 6ka med
2,3 procent 2016, enligt Almegas prognos.

Tabell 1: Almegas konjunkturprognos, maj 2015, nyckeltal

Niva
Mdr kr Procentuell forandring

2014 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Hushéllens konsumtionsutgifter 1816,7 39 19 08 19 2,4 2,8 2,5
Offentliga konsumtionsutgifter 1028,7 1,3 0,8 11 0,7 1,9 1,8 1,2
Statliga 275,9 3,4 0,7 2,5 1,6 1,8 1,8 -0,1
Kommunala 752,9 0,6 0,9 0,6 0,4 19 1,8 1,7
Fasta bruttoinvesteringar 904,0 6,0 57 -02 -04 6,5 45 3,7
Lagerinvesteringar, (bidrag till BNP-tillvaxten) 7.9 2,1 05 -1,1 0,1 0,2 0,1 0,0
Export 1744,6 11,9 6,1 1,0 -0,2 3,3 2,1 4,5
Export av varor 1228,4 15,8 6,8 03 -1,7 1,7 1,4 4,8
Export av tjanster 516,3 2,2 4,0 3,0 4,0 7,3 3,9 3,7
Import 1594,5 12,8 7,3 05 -0,7 6,5 3,7 5,0
Import av varor 1104,6 17,2 8,7 -08 -23 4,8 3,4 59
Import av tjanster 489,8 2,3 3,7 43 35 10,8 4,3 3,0
BNP 3907,5 6,0 2,7 -0,3 1,3 2,1 2,4 2,3
BNP kalenderkorrigerat 5,7 2,7 0,1 1,3 2,3 2,2 2,1
Nyckeltal och antaganden:
Nettoexporten, bidrag till BNP-tillvaxten 03 -0,2 0,2 02 -11 -05 -01
Sveriges exportmarknadstillvaxt 12,4 6,5 1,6 2,2 3,3 2,7 51
Oppen arbetslshet, (procent av arbetskraften) 8,6 7.8 8,0 8,0 7,9 7,8 7,6
Sysselsattning, (nationalrakenskaperna), forandring i procent 1,0 2,1 0,7 1,0 1,4 1,2 1,0
Produktionstillvaxt i privat tjanstesektor, (foradlingsvéardet, fasta priser, kalenderkorrigerat) 3,8 4,9 2,2 3,2 3,0 3,0 2,8

Produktionstillvaxt i gruv- och tillverkningsindustrin (foradlingsvérde, fasta priser, kalenderkorrigerat) 225 45 -65 -06 -12 1,2 3,1

KPI, &rsgenomsnitt 1,2 3,0 0,9 0,0 -0,2 0,2 1,1
KPIF, arsgenomsnitt 20 14 10 09 0,5 1,0 1,6
Hushallens sparkvot inkl. sparande i avtalspensioner och PPM 10,9 12,6 152 156 16,0 156 155
Real disponibel inkomst, férandring 1,6 4,1 3,8 2,1 2,7 2,7 2,5
Reporantan, december 1,25 1,75 100 0,75 0,00 -0,25 -0,25

Kélla: SCB, Oxford Economics, Almega.

! Exportnettot avser har forandringen av exporten fran féregaende ar minus forandringen av importen fran
foregdende ar. DA bidraget fran nettoexporten till BNP-tillvixten ar negativt innebar det att forandringen
av exportnettot &r negativt, dvs. att importen 6kat snabbare an exporten mellan aren.



Att BNP-tillvéaxten inte tar mer fart beror delvis pa att nettoexporten inte vantas komma
med nagot positivt bidrag. Det beror bland annat pa att produktionsstrukturen i Sverige
forandrats snabbare under senare ar, i samband med okad specialisering och okat
beroende av importerade insatsvaror och tjanster. Det galler bade industrin och
tjansteproducenter, vars produktion i hogre grad bygger pa en mix av insatsvaror och
Insatstjanster producerade utomlands.

Fortsatt konkurrens- och pristryck fran omvarlden bidrar till en langsam aterhdmtning
for inflationen i Sverige. Almega raknar med att inflationstakten hamnar pa 0,2 procent
i genomsnitt under 2015 och pa 1,1 procent nasta ar. Inflationen véntas alltsa ligga en
bra bit under inflationsmalet pa 2 procent dven nasta ar. Ett forbattrat efterfragelage,
svag krona (vilket 6kar importpriserna) samt 6kade enhetsarbetskostnader vantas bidra
till prisdkningarna.

Almega réknar dessutom med att Sveriges BNP-tillvaxt kommer att hdmmas av
flaskhalsar pa arbetsmarknaden. Okad efterfragan pa hogkvalificerad arbetskraft har inte
matchats med tillrackligt snabb 6kning av tillgangen pa sadan kompetens i Sverige.
Almega raknar darfor med att Sveriges jobbtillvaxt kommer att bromsa in i ar och nasta
ar, se tabell 1. Regeringens omlaggning av jobbpolitiken kommer sannolikt ocksa att
paverka, med en inbromsning av jobbtillvaxten for ungdomar och hushallsnéara tjanster.
Dessutom har produktivitetstillvaxten i naringslivet varit mycket svag under de senaste
aren. Samtidigt har tjansteforetag tvingats pressa sina forséljningspriser pa grund av
okad konkurrens fran tjansteproducenter i omvarlden. Darmed véntas foretagen forsoka
effektivisera sin produktion ytterligare, for att hdja produktiviteten, och bromsa
okningstakten for arbetskraftskostnaderna. En ovéntat svag aterhamtning for Sveriges
export i ar bidrar ocksa till att sysselsattningen inte vantas 6ka lika starkt som forra aret.

Den globala BNP-tillvéxten véntas ligga kvar pa samma takt i ar som forra aret, 2,7
procent. Bade USA:s och Kinas tillvaxt for i ar har reviderats ned jamfort med tidigare
prognoser. Eftersom de tillsammans star for en tredjedel av varldens totala produktion,
kommer dessa ekonomiers svagare tillvéaxt an vantat bidra till att halla tillbaka
uppsvinget i véarldsekonomin i ar. En hogre véxel laggs in forst nasta ar, da den globala
tillvaxten beddms oka till 3 procent. Det finns flera forklaringar till varfér uppsvinget
drojer. A ena sidan kan det kraftiga prisraset pa olja fran férra sommaren gynna
oljeimporterande lander, & andra sidan missgynnar det oljeexportorer. Likasa kan den
starkare dollarn gynna vissa tillvaxtlanders export, med fallande relativpriser pa sin
export relativt USA:s, men den starkare dollarn far ocksa negativa effekter pa vissa
tillvéxtlanders produktion och finansiella stabilitet.

For Sverige innebér utvecklingen i omvérlden att exportmarknadstillvaxten till och med
blir nagot svagare i ar an forra aret, och vantas 6ka takten forst nasta ar. Fran en lag niva
I borjan av 2015 vantas exporten 6ka svagt under 2015. Dessutom raknar Almega med
att Sveriges export fortsatter att tappa marknadsandelar pa véarldsmarknaden, som den
gjort under en lang foljd av ar.



Sveriges export bestar till lite dver hélften av tjanster, en andel som 6kat 6ver tiden. Det
innebar ocksa att exportforetag i allt hogre grad satsat pa mjuka investeringar, dvs.
immateriella, sasom forskning och utveckling och mjukvaror inom IT, medan
maskininvesteringarna utvecklats svagt under de senaste aren.

Nytt i BNP-statistiken sedan september férra aret ar att den inkluderar mer immateriella
investeringar, som forskning och utveckling. Samtidigt finns fortfarande en betydande
underteckning i och med att andra immateriella investeringar inte mats, som exempelvis
vidareutbildning, design och varumarken.

De immateriella investeringarna har 6kat under de senaste 20 aren, bade for tjanste- och
varuproducenter inom naringslivet. Forra aret hade den privata tjanstesektorns
immateriella investeringar lite mer an fordubblats i volym jamfort med ar 1993, och for
varuproducenterna hade de néstan fordubblats. Samtidigt var varuproducenternas
immateriella investeringar storre i volym an for tjansteproducenter under hela perioden,
och var under forra aret 36 miljarder kronor hogre an tjansteproducenternas. For
varuproducenter utgjorde investeringar i forskning och utveckling en mycket storre
andel av sektorns totala investeringar jamfort med motsvarande andel for
tjansteproducenter. En viktig forklaring till skillnaden &r att varuproducenter i hogre
grad koper in konsulttjanster fran tjanstesektorn, som klassas som FoU-investering hos
varuproducenterna. Med andra ord produceras mycket forskning och utveckling inom
tjanstesektorn, men da den kops av varuproducenter ar det dar som sjélva FoU-
investeringen bokfors.

Almega raknar med att de immateriella investeringarna kommer fortsatta att 6ka, fran
forra arets relativt starka vandning uppat. Att bedoma utvecklingen for dessa
investeringar ar emellertid relativt svart, eftersom det inte gatt att folja dem som en del
av Sveriges BNP tidigare.

Dessutom ar fragan om den langdragna lagkonjunkturen snabbat pa
strukturomvandlingen mot alltmer mjuka investeringar for en utokning av
produktionskapaciteten i Sverige da konjunkturen vander upp. Fragan &r var foretagen
valjer att investera och i hur stor grad de valjer att satsa pa exempelvis forskning och
utveckling i Sverige. Desto viktigare blir det for de foretag som finns kvar i Sverige att
satsa mer pa innovationer och utveckling av sina produkter. Det kan bidra till att svensk
export starker sin konkurrenskraft och darmed kan ta battre fart och skapa fler jobb.

5 maj 2015

Lena Hagman, chefekonom

Linnea Kvist, ekonomisk analytiker
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2 Uppsvinget i omvarlden skjuts framat

Den globala produktionen vantas inte 6ka takten i ar, utan dess tillvaxt bedéms ligga
kvar pa samma takt som under forra aret, dvs. pa 2,7 procent. Almegas prognos for
Sveriges ekonomi utgar fran Oxford Economics prognos vad galler den ekonomiska
utvecklingen i omvarlden, som nu reviderats ned jamfort med den tidigare prognosen i
borjan av aret, se tabell 2 pa sidan 9.

Forklaringen till varfor den globala tillvaxten inte tar mer fart i ar ar delvis en svagare
tillvaxt an vantat i bérjan av 2015 i USA. De amerikanska hushallens konsumtion har
overraskat med att vara mer aterhallsam an vantat, trots det lagre oljepriset, som ger ett
okat utrymme for konsumtion. Efter arets svaga inledning bor den anda ta mer fart, mot
bakgrund av en fortsatt 6kad sysselséttning och god realinkomstokning. A andra sidan
motverkar den starkare dollarkursen en snabbare uppgang for USA:s export. Tillvaxten
for USA:s BNP har som féljd av denna utveckling reviderats ned, fran 3,3 procent till
2,7 procent for 2015.

Det finns emellertid fler faktorer som forhindrar en snabbare aterhamtning i
vérldsekonomin. A ena sidan kan det kraftiga prisraset pa olja fran forra sommaren
gynna oljeimporterande lander, & andra sidan missgynna oljeexportérer. Likasa kan en
starkare dollar gynna vissa tillvaxtlanders export med fallande relativpriser pa sin export
relativt USA:s, men kan ocksa ha negativa effekter pa landers tillvaxt och finansiella
stabilitet. Den starkare dollarn innebar exempelvis 6kade kostnader for lander som har
stora lan i dollar. Dessutom kan den starkare dollarn innebara fallande
varldsmarknadspriser pa ravaror. Med andra ord gér en starkare dollar att varor som
prissatts i dollar blir dyrare, som leder till svagare efterfragan och fallande priser. IMF?
har réaknat ut att en dollarforstarkning pa 10 procent, séanker oljepriset mer &n 10
procent, och priset pa ravaror med cirka 5 procent.® Oljepriset har halverats fran tidigare
toppniva, och évriga ravarupriser med 17 procent sedan borjan av 2013.

Vidare kan den starkare dollarn forvantas leda till ett 6kat kapitalutflode fran nya
tillvaxtlander, vilket gor det dyrare for dessa att behalla utlandskt kapital i landet, for
finansiering av investeringar med mera. Kapitalutflodet fran tillvaxtlander leder till en
valutaforsvagning dar, och darmed dven stigande importpriser och inflation. Som ett
forsok att motverka detta har vissa landers centralbanker hojt sina styrrantor. De hojda
rantorna far darmed en hammande effekt pa tillvéaxten i dessa lander. Sarskilt lander
med relativt hdg inflation har hojt sina styrrantor, exempelvis Ryssland, Argentina och
Venezuela.

En annan orsak till ett 6kat kapitalutflode fran tillvaxtlander ar forvantningar om att den
amerikanska centralbanken ska borja hoja sin styrranta, Federal Funds rate, senare i ar,
troligen efter sommaren. Den har legat kvar pa intervallet 0 - 0,25 procent dnda sedan
rantesankningen till den nivan i december 2008, se diagram 1, vilket aterspeglar den

Z International Monetary Fund, dvs. Internationella valutafonden.
3 Se IMF, Worlds Economic Outlook, april 2008, kapitel 1.



historiskt langdragna aterhamtningen i USA efter finanskrisen. Att Centralbanken,
Federal Reserve, forvantas hoja styrrantan efter sa lang tid, signalerar att finanskrisens
hammande effekter pa produktion, sysselsattning och tillvaxt klingat av, och att
inflationen forvéntas stiga till omkring 2 procent. Medan andra centralbanker, bland
andra den Europeiska, ECB, forvantas halla kvar sina styrrantor pa rekordlaga nivaer
langre &n USA, kan dollarn stérkas ytterligare.

USA:s ekonomi ligger fore i bade aterhamtningen och med att starta en rantehdjning.
Detta kan leda till att portféljforvaltare ser 6kade utsikter for hogre avkastningen pa
aktie- och ranteplaceringar i USA och andra lander som visar en stabilare aterhdmtning
an i mer skakiga tillvaxtekonomier. Utvecklingen i flera av dem kan foljaktligen
forvantas bli svagare i ar, sarskilt i lander som har relativt stora utlandsskulder, stort
beroende av ravaruexport och problem med stigande inflation. Nagra exempel ar
Malaysia, Chile, Turkiet, Ryssland och Venezuela.

Diagram 1: USA:s Federal Funds rate samt ranta pa 10-ariga statsobligationer
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Kalla: Macrobond.

Oxford Economics har ocksa reviderat ned tillvéxten for Kina, till 6,6 procent for i ar,
efter en svagare utveckling an vantat i borjan av aret. Eftersom Kina och USA star for
en tredjedel av varldens totala produktion, kommer dessa ekonomiers svagare tillvaxt an



vantat bidra till att halla tillbaka uppsvinget i véarldshandeln i ar. Forst nasta ar bedoms

den globala tillvaxten 6ka nagot, till 3 procent, och likasa tillvéxten for
exportmarknaden totalt, se tabell 2 nedan.*

Vérldshandeln har efter finanskrisen utvecklats langsamt i ett historiskt perspektiv. Dess
tillvaxt har legat pa endast 3 procent i genomsnitt per ar under 2012-14, att jamféra med
en arstakt kring 6 procent i genomsnitt under den langa perioden 1980-2008. Om denna
okningstakt hade fatt fortsatta fran och med 2009 hade varldshandelns volym varit 20

procent hogre 2014.°

Tabell 2: Internationella forutséattningar

Ranking* Sveriges storsta och deras BNP-tillvaxt: Prognos  Prognos
2014 varuexportmarknader 2013 2014 2015 2016
1 Norge 0,8 2,2 0,6 1,3
2 Tyskland 0,2 1,6 2,4 2,1
3 Storbritannien 1,7 2,8 2,8 2,8
4 Finland -1,3 -0,1 0,3 1,0
5 Danmark -0,5 11 1,7 2,4
6 USA 2,2 2,4 2,7 2,8
7 Nederlanderna -0,7 0,9 1,3 1,4
8 Belgien 0,3 1,0 1,2 1,7
9 Frankrike 0,4 0,4 1,2 1,7
10 Kina 7,7 7,4 6,6 6,1
Owriga BRIC-lander**:
Brasilien 2,7 0,1 -1,3 0,7
Ryssland 1,3 0,7 -5,6 0,9
Indien 6,4 7,2 7,5 7,5
Euroomradet -0,4 0,9 1,6 1,8
EU totalt 0,1 1,3 1,9 2,1
Global BNP 2,5 2,7 2,7 3,0
Varldsmarknadstillvaxt 2,6 3,5 3,0 55
Sweriges exportmarknadstillvaxt 2,2 3,3 2,7 51
Raoljepris, USD/fat 109 99 57 64

Kélla: Oxford Economics, april 2015.

* Ranking efter SCB:s utrikeshandelsstatistik for varor. Observera att varuexporten ocksa har ett
tjansteinnehall som inte syns i det traditionella sattet att redovisa exporten.

** BRIC-landerna: Brasilien, Ryssland, Indien, Kina.

41 tabellen redovisas dven Sveriges exportmarknadstillvaxt, som beraknats som forandringstakten for
importen av varor exklusive oljeprodukter till Sveriges exportmarknader, som viktats efter deras andelar

av Sveriges varuexport exklusive oljeprodukter.

5> Oxford Economics, april 2015.



3 Nytt lage i svensk ekonomi

Almega rédknar med att tillvaxten i svensk ekonomi under 2015 kommer fortsétta att
baras upp framst av den privata tjanstesektorn, liksom den gjorde forra aret. Aven
fortsatt starkt bostadsbyggande under aret bidrar, medan aterhamtningen for
exportindustrin gar langsamt, med svag produktionsokning i ar, fran en betydligt lagre
produktionsniva jamfort med innan finanskrisen. En snabbare 6kning av importen gor
att nettoexporten liksom forra aret bidrar negativt till Sveriges BNP-tillvéaxt, som
bedoms 6ka endast nagot starkare &n forra aret, med 2,4 procent. Trots att efterfragan pa
svensk export bedoms Oka farten nagot mer nasta ar, tar inte BNP-tillvaxten mer fart,
utan beddms 6ka med 2,3 procent 2016.

Att BNP-tillvéaxten inte kan vantas ta mer fart beror bland annat pa att
produktionsstrukturen i Sverige forandrats snabbare under senare ar, i samband med
Okad specialisering och 6kat beroende av importerade insatsvaror och tjanster. Det
galler bade exportindustrin och tjansteproducenter, vars produktion i hogre grad bygger
pa en mix av insatsvaror och insatstjanster producerade utomlands. Sveriges export
bestar till lite over halften av tjanster, en andel som ¢kat dver tiden.® Det innebér ocksa
att industrin i allt hogre grad satsat pa mjuka investeringar, som forskning och
utveckling och mjukvaror inom IT, medan dess maskininvesteringar minskat under de
senaste aren. Jamfort med den senaste toppnivan pa industrins maskininvesteringar
2007 var de nara 15 miljarder lagre under forra aret, raknat i fasta priser.’

Almega rdknar nu med att maskininvesteringarna totalt kommer bérja ta fart, framst
nasta ar, i samband med stigande efterfragan fran exportmarknader, vilket ocksa
kommer att 6ka importen av bade insatsvaror och tjanster. For att Sveriges BNP-tillvaxt
ska kunna ta mer fart behéver ocksa de mjuka investeringarna ta fart, liksom efterfragan
pa Sveriges export.

Medan varldsmarknadstillvaxten borjade ta battre fart redan fran ar 2010, har
orderingangen till Sveriges exportindustri visat en gradvis nedatgaende trend sedan ar
2011, se diagram 2 nedan. Forst i ar vantas en borjan till uppgang for svensk export, da
efterfragan fran viktiga exportmarknader inom EU beddms bli starkare.

Sveriges export har 6kat langsammare &n dess marknadstillvéaxt under det senaste
decenniet, ett forhallande som Almega bedémer kommer att fortsatta i &r och nasta ar.®
Det tyder pa att Sveriges export tappar marknadsandelar i forhallande till
konkurrentlander pa exportmarknaden. For att lyckas vinna marknadsandelar kravs att
konkurrenskraften starks. Numera spelar en svagare krona mindre roll for utvecklingen,
eftersom den leder till stigande importpriser pa importerade insatsvaror och tjanster,

¢ Se Almegas konjunkturrapporter fran oktober 2012, april 2013 samt oktober 2013, som kan hamtas fran
www.almega.se Se dven Foretagstjanster — allt viktigare for Sveriges produktion och konkurrenskraft,
Almega, november 2014.

7 Enligt SCB:s Investerinfsenkat, mars 2015.

8 Marknadstillvaxten for Sveriges export enligt Oxford Economics, april 2015 samt prognos for Sveriges
export enligt Almega, maj 2015.
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som Okat sina andelar i produktionen av Sveriges exportprodukter. Konkurrenskraften
for Sveriges export beror numera i hogre grad pa att dess produkter utvecklas med hjalp
av forskning och utveckling, och naturligtvis framgangsrik sadan, som resulterar i
innovationer som leder till 6kad efterfragan och hojer vérdet pa exporten.

Diagram 2: Exportorderingang till svensk industri, industriproduktion samt
varldsmarknadstillvaxt, index ar 2010=100
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Killa: SCB, CPB WORLD TRADE MONITOR (data t.o.m. februari 2015), Macrobond.

Uppgangen for export, investeringar och hushallens konsumtion under 2015-2016
bedoms driva upp importen i en snabbare takt i forhallande till exportens 6kning, vilket
gor att nettoexporten fortsatter att dra ned BNP-tillvéxten (se tabell 1). Redan under
forra aret tog importen betydligt mer fart 4n exporten, och drog ned BNP-tillvéxten med
hela 1,1 procentenheter, da BNP-tillvaxten landade pa 2,1 procent. Det negativa
bidraget var emellertid ovanligt stort forra aret, eftersom importen drogs upp kraftigt i
slutet av aret i samband med en kraftig 6kning av FoU-investeringar av
engangskaraktr, enligt uppgifter fran SCB.

Hushéallens konsumtion bedéms 6ka annu starkare i ar an forra aret, i samband med

fortsatt mycket 1ag inflation, god realinkomstokning, lagre bolanerantor och 6kad
sysselsattning. Nar BNP berédknas fran den sa kallade efterfragesidan, som i tabell 1, &r
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det fortfarande hushallens konsumtion som bidrar mest till BNP-tillvéxten, i ar med 1,3
procentenheter och nasta ar med motsvarande 1,2. Offentlig konsumtion beréknas bidra
i relativt mindre grad till BNP-tillvéaxten. | a&r med 0,5 procentenheter och nasta ar med
0,3 procentenheter. Pa andra plats att bidra till svensk tillvaxt under 2015-2016 kommer
investeringarna, som Okar takten i ar och bidrar med motsvarande 1,0 procentenhet i ar
respektive 0,9 procentenheter till BNP-6kningen nasta ar, enligt Almegas prognos.

Aven om hushallens konsumtion 6kar med 2,8 procent i ar, som enligt Almegas
prognos, innebar det att hushallens sparande i forhallande till deras disponibla inkomst
ligger kvar pa en hog niva (se tabell 1). Nasta ar bedoms hushallen dra ned nagot pa
okningstakten i sin konsumtion, mot bakgrund av bland annat en inbromsning i
sysselsattningstillvaxten, en langsam minskning av arbetslsheten och en gradvis
stigande inflation.

| foljande avsnitt 3.1 - 3.4 ges en djupare bakgrund till delar av Almegas prognoser,
med fordjupningar med sarskilt fokus pa utvecklingen for investeringar,
arbetsmarknaden samt inflationen.

3.1 Mjuka investeringar alltmer avgtérande for tillvaxten

Naringslivets investeringar krympte, bade under 2012 och 2013, i samband med den
langsamma aterhamtningen i svensk ekonomi. Férutom svag efterfragan, hor den
negativa utvecklingen under dessa ar sannolikt samman med ett hart kostnadstryck och
en lag prisutveckling samt historiskt svag produktivitetstillvaxt.

Efter att bade varu- och tjansteproducenter hallit tillbaka sina investeringar under 2012-
2013, vande de upp rejalt under forra aret, med 7,7 procent inom naringslivet totalt.
Okningen var starkast for tjansteproducenter, med en 6kning pa 9 procent, medan
varuproducenternas investeringar steg med 4,8 procent. Eftersom tjanstesektorn svarade
for 63 procent av naringslivets totala investeringar under forra aret bidrog
tjansteforetagen ocksa mest till naringslivets totala investeringsokning. | dessa totala
investeringar ingdr aven sa kallade immateriella investeringar, se vidare nedan.

Den privata tjanstesektorns bruttoinvesteringar uppgick till drygt 460 miljarder kronor
under 2014. | dessa investeringar ingar numera dven sa kallade mjuka investeringar,
dvs. forskning och utveckling (FoU), datorprogram och databaser samt 6vriga
immateriella investeringar, enligt de nya nationalrdkenskaperna. | hela ekonomin
uppgick dessa till 247 miljarder kronor férra aret, motsvarande 7,1 procent av BNP. | de
nya nationalrakenskaperna fran september forra aret raknas FoU for forsta gangen som
fasta bruttoinvesteringar, i stallet som tidigare som I6pande kostnader. Denna
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metodférandring hojde Sveriges BNP-niva, dar enbart inkluderandet av FoU-
investeringarna héjde nivan med hela 4 procent.®

Forskning och utveckling i de nya nationalrdkenskaperna definieras dar som “kreativt
arbete som utfors systematiskt for att 6ka kunskaperna och anvanda dessa kunskaper for
att ta fram och utveckla nya produkter, inklusive forbattrade versioner av eller
egenskaper hos befintliga produkter, eller for att utarbeta eller utveckla nya eller
effektivare produktionsprocesser”.? Denna typ av produktion utférs i hog grad inom
tjanstebranscher som exempelvis utvecklar nya produkter, nya tekniska I6sningar, eller
utvecklar befintliga produkter, bland annat pa uppdrag av foretag inom andra branscher.

I de nya nationalrakenskaperna klassas kdpta FoU-tjanster som fast bruttoinvestering i
stéllet for insatsforbrukning. Denna del av anvandningen innebér att foradlingsvardet
blir hogre jamfort med de tidigare rdkenskaperna.

Kostnaderna for foretagens FoU- verksamhet bestar alltsa av tva delar som raknas in i
de nya nationalrdkenskaperna som FoU-investeringar; dels kdpta FoU-tjanster och dels
egenproducerad FoU, inklusive vérdet av kopta konsulttjanster utférda inom foretaget.
De FoU-tjanster som kdps in produceras i hdg grad inom tjanstesektorn, men redovisas
alltsa som FoU-investering i de foretag och branscher som kopt in dem.

Almega har ocksé visat i en tidigare rapport!! att exempelvis gruv- och
tillverkningsindustrin i Sverige koper in en relativt stor andel tjanster som insats i sin
produktion, och att drygt hélften av industrins tjansteleverantorer klassas som
“kunskapsintensiva”. Dir ingdr olika typer av foretagstjinster, bland annat
konsulttjanster fran exempelvis teknikkonsulter, arkitekter, data- och
organisationskonsulter. Industrins underleverantérer fran tjanstesektorn har ocksa okat
under de senaste decennierna.

Eftersom de immateriella investeringarna har fatt vasentligt 6kad betydelse for svensk
konkurrenskraft och tillvéxt ar det en klar forbattring av nationalrakenskaperna da dessa
investeringar numera ingar. Det &r emellertid fortfarande svart for anvandare av
statistiken att gora prognoser for denna typ av investeringar, eftersom de inte redovisas
uppdelat pa branscher for de senaste tva aren. Dessutom ar statistiken for de senaste tva
aren preliminar, eftersom det a&nnu saknas definitiva uppgifter om immateriella
investeringar.t? Forst da arsstatistiken, som bygger pé foretagens detaljerade
redovisning, uppdateras med ett nytt ar redovisas de immateriella investeringarna

% Se SCB, “Information om 2014 4rs anpassning av nationalrikenskaperna till nya internationella
riktlinjer enligt ENS2010”, augusti 2014 samt ’Sveriges ekonomi statistiskt perspektiv’, nummer 4 2014.
10 Enligt det nya nationalrakenskapssystemet ENS2010 paragraf 3.82

11 Se Foretagstjanster — allt viktigare for Sveriges produktion och konkurrenskraft, Almega, november
2014.

12 Som underlag for berdkningarna av immateriella investeringar genomfor SCB en enkéatundersokning
bland foretag vartannat ar. Det senaste aret som det tagits fram sadana uppgifter for ar ar 2013. Dessa
uppgifter, som baseras pa denna enkatundersokning, publiceras separat och endast i 16pande priser for
vartannat ar.
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uppdelat per bransch i de svenska nationalrdkenskaperna. Denna arsstatistik har alltsa
tva ars efterslapning, medan nationalrdkenskaperna for de senaste tva aren bygger pa
preliminadra berakningar.

For att fa battre grepp om utvecklingen for de mjuka investeringarna har Almega fatt
tillgang till uppgifter for de immateriella investeringarnas utveckling uppdelat pa nagra
huvudsektorer i svensk ekonomi under de senaste tva aren, enligt de nya
nationalrikenskaperna.t® Utifran dessa uppgifter framgar att den privata tjanstesektorns
immateriella investeringar uppgick till 78,2 miljarder under forra aret, varav forskning
och utveckling hade en andel pa drygt 3 procent, se tabell 3. Storst andel av
tjanstesektorns mjuka investeringar hade investeringar i datorprogram och databaser, en
andel pa 13,2 procent. Denna typ av investeringar steg med 6,8 procent i fasta priser
under forra aret jamfort med 2013. Investeringarna i forskning och utveckling steg med
motsvarande néra 12 procent.

Diagram 3: Immateriella investeringar, forandring i fasta priser i miljarder kronor
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13 Kallan ar nationalrakenskaperna, april 2015.
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De immateriella investeringarna har 6kat rejalt for bade tjanste- och varuproducenter
under de senaste 20 aren. For tjansteproducenterna inom naringslivet hade de lite mer an
fordubblats i volym 2014 jamfort med 1993, dvs. med 40 miljarder kronor, raknat i
2014-ars priser, se diagram 3. For varuproducenterna hade de nastan férdubblats, och
okat med 96 procent fran 1993, vilket motsvarar 56 miljarder kronor.'*

Andelen immateriella investeringar av den privata tjanstesektorns totala investeringar
har emellertid varit i stort sett oférandrad under de senaste 20 aren. Andelen FoU av
tjanstesektorns immateriella investeringar uppgick till endast cirka 3 procent under forra
aret, vilket kan tyckas markligt. Detta mot bakgrund av den 6kade produktionen av
foretagstjanster som utvecklar produkter och tar fram tjansteinnovationer. Atminstone
en delforklaring dr att en del av de tjanster som kops in av varuproducenter fran
konsulter i tjanstesektorn berdknas som FoU-investering inom varusektorn, dven om
sjalva innovationerna tagits fram inom tjansteforetag.

Tabell 3: Fasta investeringar, privat tjanstesektor

Forandring 2014| Fasta priser

jamfért med| Procentuell

ar 1994 férandring

2014 Procentenheter 2014/2013

Fasta investeringar totalt, miljarder kronor 461,0 9,5
Immateriella investeringar, miljarder kronor 78,2 8,1
Tjansteproducenternas totala investeringar som andel av néringslivets investeringar, procent 62,8 7,8
Investeringskvot (andel av féridlingsvirdet), procent 26,2 6,2

Immateriella investeringar:

Andel av tjinsteproducenters investeringar totalt, procent 17,0 -0,7

varav:

Forskning och utveckling, procent 3,2 -1,6 11,8
Datorprogram och databaser, procent 13,2 1,1 6,8
Ovrigt, procent 0,6 -0,3 16,2

Kélla: SCB (nationalrékenskaperna), Almega.

For varuproducenter uppgick de mjuka investeringarna under forra aret till hela 114
miljarder kronor. De var alltsa betydligt storre an for tjansteproducenter. For
varuproducenter utgjorde investeringar i forskning och utveckling en mycket storre
andel av sektorns totala investeringar jamfort med motsvarande andel for
tjansteproducenter. Andelen for varuproducenter var nara 42 procent medan andelen
uppgick till 17 procent for tjansteproducenterna. Dessutom utgjorde varuproducenternas
investeringar i forskning och utveckling hela 36 procent av dess totala immateriella
investeringar, medan motsvarande andel for tjansteproducenterna uppgick till endast
cirka 3 procent.

14 Med utgéngspunkt fran de immateriella investeringarnas varde ar 2014 har vi riknat fram utvecklingen
i fasta priser for de tidigare aren med hjélp av volymutveckling som redovisats av nationalrakenskaperna.
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Oavsett om tjanstesektorns mjuka investeringar kan vara svara att fanga in i statistiken
och darmed kan vara underskattade, framgar att de immateriella investeringarna har fatt
en allt storre betydelse for naringslivets investeringar. Samtidigt har de harda
investeringarna, dvs. i maskiner med mera, minskat sin andel, vilket hér samman med
den fortgaende specialiseringen mot alltmer tjansteproduktion dven inom industrin.

For gruv- och tillverkningsindustrin har maskininvesteringarnas andel av dess totala
investeringar minskat, fran 47,8 procent ar 1994 till 37 procent ar 2012, enligt
nationalrdkenskaperna. Dess immateriella investeringar har samtidigt dkat sin andel,
fran 45,1 procent ar 1994 till 57,5 procent ar 2012. Andelen har ¢kat ytterligare under
de senaste tva aren och uppgick under 2014 till 61,8 procent, enligt uppgifter fran
nationalrakenskaperna.

Tabell 4: Fasta investeringar, varuproducenter

Forandring 2014| Fasta priser

jamfort med| Procentuell

ar 1994 férandring

2014 Procentenheter 2014/2013

Fasta investeringar totalt, miljarder kronor 273,5 4,8
Immateriella investeringar, miljarder kronor 114,2 11,2
Varuproducenternas totala investeringar som andel av naringslivets investeringar, procent 37,2 -7,8
Investeringskvot (andel av foridlingsvirdet), procent 29,3 6,9

Immateriella investeringar:

Andel av varuproducenters investeringar totalt, procent 41,8 6,3

varav:

Forskning och utveckling, procent 36,0 3,9 11,8
Datorprogram och databaser, procent 5,5 2,3 6,8
Ovrigt, procent 0,3 0,2 16,2

Kédlla: SCB (nationalrdkenskaperna), Almega.

Maskininvesteringarna totalt i Sverige har utvecklats mycket svagt under de senaste tre
aren, och minskade till och med under forra aret, se diagram 4. Daremot vande, som
tidigare belysts, de immateriella investeringarna upp under 2014. Fragan ar om det blir
en bestaende foreteelse, dar de immateriella investeringarna tar mer fart, medan de
materiella fortsatter att utvecklas relativt svagt. Det skulle i sa fall tyda pa en fortsatt
strukturomvandling mot dkat tjansteinnehall i produktionen, alltsa &ven inom
varuproduktionen. Samtidigt fortgar sannolikt specialiseringen som &ven innebar ett
okat importinnehall, dvs. anvandningen av importerade insatsvaror och insatstjanster
har okat inom naringslivets produktion under de senaste tva decennierna.
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Diagram 4: Fasta investeringar i maskiner och inventarier totalt i Sverige, arlig
procentuell férandring
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Killa: SCB (nationalrdkenskaperna).

Almega réknar med att de fasta investeringarna totalt i Sverige kommer att 6ka med 4,5
procent i ar och med 3,7 procent nasta ar, se tabell 5. | ar bidrar framst
bygginvesteringarna till uppgangen, och framforallt bostadsinvesteringarna, som
bedoms oka med 15 procent, efter forra arets dnnu starkare 6kning. Daremot bromsar
bygginvesteringarnas 6kningstakt in nasta ar, fran 7 procent i ar till knappt 2 procent.
De senaste tva aren har bostadsbyggandet kommit upp till en hog niva i takt med 6kad
efterfragan pa bostader, och Almegas prognos innebér en fortsatt hdg niva pa antalet
bostader som byggs. Antalet paborjade lagenheter 6kade med drygt 9 000 under 2014
till cirka 40 000. Den fortsatta bristen pa bostader vantas driva upp byggandet &nnu
nagot mer nasta ar. Vad galler investeringar i infrastruktur bedoms de 6ka svagt i ar och
nasta ar, kring en procent. FOr nasta ar raknar Sveriges byggindustrier med att vag- samt
post- och teleinvesteringarna kommer att falla.'®

Maskininvesteringarna bedoms vanda fran minus till plus i r, mot bakgrund av den
forvantade aterhamtningen i efterfragan pa svensk export i ar och nésta ar.

15 Se Byggkonjunkturen nummer 1, 25 februari 2015, Sveriges Byggindustrier.
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Utvecklingen for forskning och utveckling, FoU, i Sverige tog fart under forra aret, och
Okade med lite drygt 8 procent, raknat i fasta priser, se tabell 5. En kraftig 6kning for
FoU-investeringarna under fjarde kvartalet, som var av engangskaraktar enligt SCB,
bidrog till den starka 6kningen for de immateriella investeringarna for helaret 2014.
Darfor raknar Almega med att FoU-investeringarna i ar kommer att minska nagot,
eftersom den kraftiga 6kningen under fjarde kvartalet forra aret var tillfallig. De
immateriella investeringarna totalt beraknas darmed 6ka i ar med endast 0,5 procent.

Almega réknar emellertid med att de immateriella investeringarna kommer att 6ka mer
nasta ar, med 4,9 procent. Att bedéma utvecklingen for dessa investeringar ar emellertid
relativt svart, eftersom det inte gatt att folja dem som en del av Sveriges BNP tidigare.
Dessutom ar det oklart om den langdragna lagkonjunkturen, sarskilt for exportindustrin,
snabbat pa strukturomvandlingen mot alltmer mjuka investeringar for en utokning av
produktionskapaciteten i Sverige. Nar konjunkturen efter finanskrisen nu antligen
vantas vanda for Sveriges export, ar det stor osakerhet kring fragan var exportforetagen
véljer att investera, i Sverige eller utomlands? Enligt en ny studie har Sveriges tio mest
FoU-intensiva storforetag dkat sin andel FoU-investeringar utomlands, medan andelen i
Sverige minskat jamfort med borjan av 2000-talet.*® Fragan ar ocksa om foretag som
valjer att expandera i Sverige kommer att satsa mer pa FoU och andra immateriella
investeringar. Nu vilar en 6kad osékerhet i samtliga prognoser dver Sveriges
investeringar, ocksa mot bakgrund av svarigheterna att uppskatta de immateriella
investeringarnas utveckling utifran statistiken 6ver denna typ av investering.

Tabell 5: Fasta bruttoinvesteringar i Sverige efter typ av investeringar

Lopande priser Procentuell férandring, fasta priser
Miljarder kronor

2014 " 2010”7 20117 2012”2013  2014” 20157 2016
Samtliga investeringstyper 904,0 6,0 57 -0,2 -0,4 6,5 45 3,7
Byggnader och anlaggningar, varav: 373,4 35 1,1 -0,3 -2,6 12,7 7,0 19
Bostader 161,3 12,7 8,0 -11,8 2,1 20,3 15,0 35
Owriga byggnader och anlaggningar 212,2 -2,0 -3,7 8,6 -5,6 7,6 1,0 0,7
Maskiner och inventarier samt vapensystem 281,2 10,8 12,4 2,8 1,5 -1,7 45 5,0
Immateriella tillgdngar, varav: 247,0 42 43 -3,7 0,7 7.6 0,5 49
Forskning och utveckling 153,2 5,0 -0,4 -25 1,5 8,2 -3,0 4,0
Datorprogram och databaser 90,1 3,0 12,2 -5,7 -0,2 6,8 6,5 6,5
Andra immateriella tillgangar 3,7 0,3 55 1,8 -49 2,7 1,0 0,0

Kalla: SCB (nationalrakenskaperna), Almega.

16 “Kunskapsekonomi pé sluttande plan?”” En undersdkning av foretagens FoU I Sverige, Svenskt
néringsliv, Emil Gérnerup, april 2015.
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Fordjupning: Fler typer av immateriella investeringar

En viktig del av Sveriges langsiktiga tillvaxtformaga bestar i naringsstrukturens och
exportens inriktning mot varor och tjanster med hogt foradlingsvarde och snabb
marknadstillvaxt. En forutsattning for detta ar hdga fysiska och immateriella
investeringar. De fysiska investeringarna bestar framst av maskiner och byggnader
medan de immateriella omfattar ett bredare register av investeringar i FoU,
arbetskraftens humankapital, varumarken, design och effektiva organisationer.

Dessa investeringar bidrar till att hoja naringslivet innovationskapacitet och
konkurrenskraft gentemot omvarlden. FoU-investeringar ger en 6kad kunskapsmassa,
utbildningsinvesteringar for ut kunskaperna i organisationen och investeringar i design
och varumarken stérker relationen med kunderna. Det som kannetecknar alla
investeringar ar att kostnader tas i nutid med krav pa férvantad avkastning i framtiden.

Investeringar i fysiskt och immateriellt kapital har stor paverkan pa landers och
regioners internationella konkurrenskraft och naringslivets specialiseringsgrad?’. |
lander och regioner med god tillgang pa realkapital, maskiner och byggnader, trivs
kapitalintensiva verksamheter genom bra férutséattningar fér hog produktivitet och
konkurrenskraft. | lander och regioner med stora investeringar i FoU och humankapital
ar forutsattningarna goda for tillvéxt inom och specialisering mot kunskapsintensiva
tjanster och hogteknologisk varuproduktion.

Sveriges konkurrenskraft inom snabbvaxande branscher med hogt foradlingsvarde
kraver darfor stora investeringar i realkapital, ny kunskap och humankapital. Detta
staller hoga krav pa goda villkor for immateriella investeringar i naringslivet och att
samhallet gor stora egna satsningar pa dessa omraden.

Det har under en langre tid funnits en oro for att Sveriges investeringar i realkapital har
varit for laga. Pa senare tid har bland annat Svenskt Naringsliv uppmarksammat att
svenska globala foretag lagger en mindre andel av sina FoU-investeringar i Sverige. Pa
utbildningssidan finns det betydande orosmoment, dels bestaende av de daliga Pisa-
resultaten for Sveriges grund- och gymnasieskola, dels pa grund av att en relativt liten
andel av befolkningen laser vidare pa hogskolan jamfort med manga andra jamforbara
lander. Genomstromningen inom hdgskolan har ocksa varit relativt 13g.

Utvecklingen gar mot att féretagen blir alltmer internationellt rérliga, bade de stora
multinationella foretagen och mindre s.k. born globals. Arbetskraftens rorlighet dkar
ocksa. En konsekvens av den 6kade rorligheten ar att dven foretagens investeringar blir
mer internationellt rorliga, vilket staller krav pa ett gott investeringsklimat i Sverige.
Annars riskerar vi att forlora investeringar i realkapital och immateriellt kapital som &r
avgorande for Sveriges tillvéxt.

17 Johansson, Asa och Olaberria, Eduardo “New evidence on the determinants of industrial
specialization”, OECD working papers 2014.
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Att mata immateriella investeringar

I nationalrdkenskaperna har immateriella investeringar tidigare huvudsakligen
behandlats som en kostnad i produktionen av varor och tjénster. En bidragande orsak ar
att immateriella investeringar anses svarare att mata och verifiera avkastningen pa
jamfort med fysiska. Samtidigt pagar en global strukturomvandling fran traditionell
basindustri till avancerad kunskapsekonomi dar immateriella véarden far en allt storre
betydelse. Kunskap ar det nya stalet, dvs. realkapitalet som genererar tillvaxt och
exportframgangar. Utvecklingen mot en kunskapshaserad ekonomi ar nodvandig for att
Sverige ska klara sig i den hardnande internationella konkurrensen. Det
kunskapshaserade kapitalet behdver forstas matas battre och ges battre villkor.

Mot denna bakgrund har nationalrdkenskaperna anpassats battre till utvecklingen mot
den allt storre betydelsen av de immateriella investeringarna, da de borjade rakna
forskning och utveckling, FoU, som fast investering i och med den senaste revideringen
av det europeiska national- och regionalrékenskapssystemet, ENS 2010. Men
forskningen om immateriella investeringar pekar pa att det finns en rad ytterligare
variabler som &ven de borde inkluderas, men dar ar svarigheterna att méata an sa lange
stora. Arbetet behover skyndas pa dven pa detta omrade, sa en internationell standard
kan utvecklas.

Almega har i en tidigare rapport!® belyst dessa fragestéllningar. De har dven adresserats
i Ekonomisk Debatt!®, av Tillvaxtanalys? och av SCB,?! som har tillsatt en arbetsgrupp
kring fragan. SCB har &ven i en tidigare rapport visat pa ett klart samband mellan
indikatorer for immateriella investeringar, produktivitet, innovation och tillvaxt?2.

Féljande figur har tagits fram av Tillvaxtanalys for att beskriva immateriella
investeringar och deras potentiella vardeskapande.

18 >Hur viktiga dr immateriella investeringar i tjéinstesektorn och tillverkningsindustrin for niringslivets
tillvaxt?” Almega, 2010.

19 Edquist, Harald, ”Kan immateriella investeringar forklara den svenska produktivitets-

boomen under 1990-talet?”” Ekonomisk Debatt nr 2 2010.

20 »Kunskapsbaserat kapital kan miitas bittre — en strategi for utveckling av datakillor”, Tillviixtanalys
2014,

21 »Utveckling av innovationsstatistiken”, delrapport 2, SCB 2014.

22 ”[_earning organisations matter”, SCB 2011.
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Kunskapshaserat kapital
(immateriella investeringar)

Forvantade resultat

Datoriserad information

Programvara (1)

Databaser (2)

Innovativa dganderatter

FoU (3)

Mineralprospektering (4)

Tillgangar med upphovsrétt, licenser (5)
Produktutveckling i finanssektorn (6)

Ny design (arkitekt- och, ingenjorsbaserad) (7)

Ekonomiska kompetenser

Varumarkesuppbyggnad (8)
Marknadsundersokning (9)
Personalutbildning (10)
Organisationsutveckling (11)

Effektivare processer
Effektivare integration vertikalt och horisontellt

Effektivare anvdandande av kundinformation
Effektivare logistik
Effektivare integration vertikalt och horisontellt

Nya produkter, effektivare processer, (patent)
Utvinningsratt

Tillagnandet av kunskap

Nya produkter

Fast kostnad som mdjliggor produktion i senare skede (real
option)

Hogre prisniva, ckade marknadsandelar

Nya marknader, 6kade marknadsandelar

Effektivare produktion

Effektivare produktion, béttre beslutsfattande, effektivare
lankar med partner

Det framgar av tabellen ovan att investeringar i det kunskapshaserade kapitalet har stor
potential att ge god avkastning. Men den ger ocksa en indikation om att kopplingen
mellan investeringar och avkastning sallan &r rak och direkt, och darmed svar att méta.
En annan utmaning, som tas upp i Tillvaxtanalys rapport, &r att investeringar i
kunskapsbaserat kapital kannetecknas av att de ofta &r svara att bygga aganderétter
kring och att resultaten ofta &r icke-rivaliserbara (de kan utnyttjas dven av andra). Ett
foretags immateriella investeringar ger darmed positiva effekter aven pa andra foretag i
dess omgivning. Kunskap sprids mellan foretag genom att personal byter jobb, genom
att forskningsresultat publiceras, genom sa kallad reverse engineering m.m.
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Almega har i en tidigare rapport?® belyst majligheterna och utmaningarna med
foretagens redovisning av investeringar i vidareutbildning. Detta ar en immateriell
investering som inte syns pa tillgangssidan i foretagens balansrakningar pa grund av att
revisorerna anser att foretagen inte har tillracklig &ganderatt till resultatet av
investeringarna. Darmed tas dessa investeringar upp som en kostnad och inte som en
tillgang och kan darigenom heller inte skrivas av over tid.

De immateriella investeringarnas speciella karaktar innebar att de samhallsekonomiska
vinsterna ar storre an det enskilda foretagets fordelar av investeringen. Darmed finns det
stor anledning att stimulera foretagen att investera mer an idag.2.

Forskaren Harald Edquist gjorde ar 2010 berakningar at Almega kring omfattningen av
de immateriella investeringarna. Den senast tillgangliga statistiken da géllde 2006. Da
uppskattades de immateriella investeringarna uppga till 292 miljarder kronor vilket
motsvarade cirka 10 procent av BNP, vilket kan jamforas med att de nya
nationalrakenskaperna visar en andel pa 6,7 procent av BNP for ar 2006 och de
immateriella investeringar som nu ingar i dem.

Undersokningen visade pa en intressant skillnad i tjanste- och varuproducenters
investeringsprofil, se figuren pa sidan 23. Dar framgar att tillverkande foretag lagger
mycket stort fokus pa investeringar i forskning och utveckling medan de
tjansteproducerande foretagen investerade betydligt mer i mjukvara,
organisationsforandringar, design, varumarken och vidareutbildning. Det &r ocksa dessa
sistnamnda omraden som visat sig svarast att mata och som &n idag inte fangas upp i
BNP-statistiken. Darmed finns det klara indikationer pa att tjanstesektorns bidrag till
tillvaxten underskattas. Det kan i sin tur innebéra att politiker och beslutsfattare fattar
beslut pa felaktiga grunder nar samhallsinvesteringar planeras.

23 Kunskap for konkurrenskraft, Almega 2013.
24 Kunskap for konkurrenskraft, Almega 2013.
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Figur. Investeringar i immateriella tillgangar, 2006, miljarder kronor
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Kélla: Edquist, Harald. Almega, 2010
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3.2 Flaskhalsarna pa arbetsmarknaden atervander snabbt

Aterhamtningen i svensk ekonomi under de senaste aren har okat efterfragan pé
arbetskraft. Samtidigt fortskrider strukturomvandlingen som innebér ékad efterfragan pa
hogkvalificerad arbetskraft samt relativt svagare efterfragan pa lagkvalificerad
arbetskraft. Under forra aret tog efterfragan pa de kunskapsintensiva foretagstjansterna
mer fart, vilket marktes snabbt i 6kade svarigheter for foretag inom denna typ av foretag
att hitta ratt kompetens pa arbetsmarknaden. Den demografiska utvecklingen med allt
fler som gar i pension kan ocksa ha bidragit till de 6kade svarigheterna med att 6ka
antalet anstéllda med hog kompetens och erfarenhet i den takt foretagen onskat.

Almega raknar med att Sveriges jobbtillvaxt kommer att bromsa in i ar och néasta ar,
delvis till foljd av de 6kade matchningsproblemen. Regeringens omléaggning av
jobbpolitiken kommer sannolikt ocksa paverka, med en inbromsning av jobbtillvaxten
for ungdomar och hushallsnara tjénster. Dessutom har produktivitetstillvaxten i
naringslivet varit historiskt 1ag, under en procent i genomsnitt per ar under de senaste
aren, vilket pressat foretagen da aterhamtningen i konjunkturen gatt langsammare &n de
réknat med. Samtidigt har foretagen tvingats pressa sina forsaljningspriser i en 6kad
konkurrens fran tjansteproducenter i omvarlden, vilka konkurrerar bade pa den
inhemska och pa exportmarknaden. Darmed vantas foretagen forsoka effektivisera sin
produktion ytterligare, for att hoja produktiviteten, och bromsa ékningstakten for
arbetskraftskostnaderna. Detta for att fa kostnader och intékter att ga ihop, och
verksamheten ga framat, och skapa utrymme for 6kade investeringar och tillvéxt.

Sveriges totala sysselsattning 6kade starkt under forra aret, med 1,4 procent, men i
slutet av aret marktes en inbromsning i ékningstakten, se diagram 5. Almega raknar
med att sysselséttningen kommer att 6ka med 1,2 procent i ar och 1 procent néasta ar.
Samtidigt raknar vi med att produktionstillvéxten inom den privata tjanstesektorn inte
kommer oka farten jamfort med forra aret. Flaskhalsarna pa arbetsmarknaden motverkar
redan produktionstillvéxten inom tjanstesektorn.

Tabell 6: Antal sysselsatta, samt férandring per ar i tusental

Antal sysselsatta, Forandring, tusental Prognos Prognos

tusental
2011 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Varubranscher totalt 1098 33 -3 -19 -2 4 4
Industrin 623 8 -11 -17 -9 -4 -1
Byggbranschen 316 15 6 0 7 6 5
Privat tjanstesektor totalt 2089 58 23 45 52 35 29
Stat 234 1 4 5 3 3 4
Kommuner 1068 5 5 12 11 15 10
Hushallens idéella organisationer 106 -1 4 2 2 0 1
Totalt 4594 96 33 44 66 57 48

Kalla: SCB (nationalrakenskaperna), Almega.

Anm. Observera att samtliga delbranscher under "varubranscher totalt" inte redovisas separat i tabellen, utan endast industrin och byggbranschen.

Diagram 5: Sveriges sysselsattning, 12-manadersforandring
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Killa: SCB (AKU).

Trots den 6kade sysselsattningen har arbetslésheten legat kvar pa en hog niva. Under
forsta kvartalet i ar 1ag den pa of6randrad niva jamfort med fjarde kvartalet forra aret,
7,8 procent, sisongsrensat (for ldrarna 15-74 &r).°

Att arbetslosheten varit fortsatt hog trots den 6kade sysselséttningen beror pa att
arbetskraften ocksa fortsatt att 6ka och i nastan samma takt som sysselséttningen.
Antalet personer i arbetskraften 6kade exempelvis med nara 68 000 personer under forra
aret medan antalet sysselsatta 6kade med ungefar lika mycket.

Den vaxande arbetskraften beror delvis pa en 6kning av befolkningen, med drygt

50 000 personer under forra aret, enligt AKU. Sverige har genomgatt stora
befolkningsforandringar i takt med att invandringen natt de hogsta nivaerna sedan andra
varldskriget. Befolkningsforandringarna har en dampande effekt pa sysselsattningens
utveckling samt forstarker sannolikt arbetsldshetens persistens. Orsaken &r att
arbetsloshetsproblemen i malgruppen inte bara paverkas av konjunkturforandringar utan
aven av effektiviteten i integrations- och sprakinsatser.

25 Enligt Arbetskraftsundersékningen (AKU), SCB, 21 april 2015.
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Almega réknar i sin prognos med att arbetslosheten som andel av arbetskraften kommer
att uppga till 7,8 procent i ar och till 7,6 procent nasta ar. Antalet arbetslosa kommer da
uppga till lite drygt 400 000 personer nésta ar.

Almegas arbetsmarknadsindikator?® visar en avmattning for jobbtillvéxten bade inom
handeln och inom 6vriga privata tjanster under forsta kvartalet i ar, se diagram 5. Redan
under fjarde kvartalet forra aret bromsade okningstakten in for den privata
tjanstesektorn totalt, till 2,1 procent, fran att ha natt upp till en ékning for
sysselsattningen pa 3 procent under tredje kvartalet, enligt nationalrakenskaperna.

Diagram 6: Almegas arbetsmarknadsindikator?” uppdelad pa handeln samt 6vrig privat
tjanstesektor, forandring jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar
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Arbetsmarknadsindikatorn fér handeln

Kalla: Almega, KI-barometern.

% Se Almegas tjansteindikator for forsta kvartalet 2015, som kan hamtas fran www.almega.se

27 Almegas arbetsmarknadsindikator bygger pa uppgifter om foretagens anstéllningsplaner samt uppgifter
om brist pa arbetskraft, som hamtats fran Konjunkturbarometern fran Konjunkturinstitutet. Almegas
indikator bygger i sin tur pa en skattning mot utfallet for sysselsattningens tillvaxt inom den privata
tjanstesektorn enligt de svenska nationalrakenskaperna fran SCB. Vérdet 100 enligt
arbetsmarknadsindikatorn anger genomsnittet for hela den observerade period som den tacker (startaret ar
2003).
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Under forra aret 6kade antalet sysselsatta relativt starkt inom handeln, med 21 000 fler
sysselsatta, enligt nationalrakenskaperna. En avmattning i denna bransch i borjan pa
2015 beror inte pa att efterfragan mattas, eftersom forsaljningsvolymen inom handeln
véntas fortsatta 6ka starkt i &r, enligt Kl-barometern.?® Till skillnad fran foretagstjanster
ar bristen pa personal fortsatt 1ag inom handeln. Endast 10 procent av foretagen dar
svarade senast i april att de hade personalbrist. Mojligen har branschen kommit till ett
lage dar tillgangen pa personal kommit allt narmare det aktuella behovet, varfor en
relativt stor andel av foretagen raknar nu med oftrandrat antal anstéllda under de
narmaste tre manaderna, dvs. cirka 60 procent av dem.

Under forra aret bromsade uppgangen for sysselsattningen inom foretagstjanster in,
vilket ar ett oroande tecken for den fortsatta utvecklingen pa arbetsmarknaden. Under
2014 steg sysselsattningen inom foretagstjanster totalt med endast 7000 personer, att
jamféra med en 6kning med sammanlagt 77 000 fler sysselsatta under perioden 2010-
2013, alltsé nara 20 000 fler sysselsatta per ar under denna period.?® Medan efterfragan
starktes for foretagstjanster under 2014, aterkom flaskhalsarna i form av brist pa
kompetens snabbt for dessa kunskapsintensiva branscher.

Almega definierar foretagstjanster utifran den nya naringsgrensindelningen (SNI 2007)
och inkluderar féljande branscher: juridik, ekonomi, vetenskap, teknik, uthyrning,
fastighetsservice, resetjanster och stodtjanster, telekommunikation, dataprogrammering,
datakonsulter och informationstjanster.

Annu ett tecken pé& 6kade matchningsproblem pé den svenska arbetsmarknaden &r att
arbetslosheten hallit sig uppe betydligt hogre i forhallande till den 6kade andelen lediga
platser, se diagram 7. Under 2014 steg antalet lediga platser som andel av arbetskraften,
fran 4,4 procent till 5,8 procent, vilket till och med Gversteg den senaste toppnivan
under andra kvartalet 2007, innan finanskrisen slog till. Da nadde andelen lediga platser
5,4 procent samtidigt som andelen arbetslésa uppgick till 6,3 procent. Det kan jamforas
med att arbetslésheten uppgick till 7,7 procent under fjarde kvartalet 2014 samtidigt
som andelen lediga platser uppgick till hela 5,8 procent, se diagram 7.

Ett satt att illustrera utvecklingen av matchning pa arbetsmarknaden ar med hjalp av
Beveridgekurvan for ett land, som visar sambandet mellan utvecklingen av andelen
arbetslosa och andelen lediga platser (jobbvakanser) i forhallande till arbetskraften. Ett
tecken pa att matchningen mellan lediga platser och arbetsldsa som soker jobb
forsamrats ar ett skift av kurvan hogerut, se diagram 7. Det kan vara ett tecken pa att en
Okad andel av de arbetslosa saknar den kompetens som kravs for att fylla de lediga
platser som finns. Enligt en studie av OECD har Beveridgekurvan pekat i denna riktning
i manga lander sedan mitten av 2010. Det & méjligt att det kan forklaras av att de lediga
platserna vander upp snabbare &n arbetslosheten borjar minska, men det dr ocksa
mojligt att arbetslésheten kommer att ligga kvar pa en hogre niva i manga lander under

28 Se Konjunkturinstitutets barometer, april 2015.
29 Enligt SCB, nationalrakenskaperna, 27 februari 2015.
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en langre tid och i forhallande till nivan pa de lediga platserna jamfort med tidigare. | sa
fall har den sa kallade strukturella arbetslosheten stigit.*

Diagram 7: Sveriges Beveridgekurva, lediga platser samt arbetsldshet som andel av
arbetskraften i dldrarna 16-64 ar, sdsongsrensat
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Killa: Arbetsformedlingen, SCB, Macrobond.

De 6kade matchningsproblemen i Sverige har sannolikt bidragit till att tjansteféretag i
hogre grad outsourcat verksamhet till utlandet och ¢kat sin import av tjanster som insats
I sin produktion i Sverige. Almega har tagit fram statistik och analyser som beskriver
denna utveckling i flera tidigare rapporter3.. I november 2014 publicerade Almega annu
en rapport som belyser denna utveckling narmare.

30 se fordjupningsavsnitt i Almegas konjunkturrapport fran april 2013, som kan hamtas fran
www.almega.se.

31 Se exempelvis Almegas konjunkturrapport fran april respektive oktober 2013.

32 Se ”Foretagstjinster — allt viktigare for Sveriges produktion och konkurrenskraft”, Almega, november
2014,
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Ett typexempel pa en bransch som upplever 6kade matchningsproblem ar
teknikkonsulter och arkitekter, som under de senaste aren planerat for att 6ka antalet
anstallda men inte lyckats i den grad man forvantat. Under 2014 véxte denna diskrepans
mellan forvéntad 6kning av antalet anstéllda och det faktiska utfallet &nnu mer &n
tidigare, enligt KI-barometern.® Senast i april i ar angav 55 procent av
teknikkonsulterna att de har brist pa personal, enligt KI-barometern. Bland arkitekter ar
andelen annu hogre, dér 73 procent av foretagen nu har personalbrist.

Antalet anstallda inom teknikkonsulter och arkitekter bérjade till och med minska under
andra och tredje kvartalet forra aret, och sett 6ver hela aret var antalet anstallda darmed
nara oforandrat jamfort med 2013.3* Trenden for tillvaxttakten i antal anstéllda har varit
nedatgaende for denna bransch sedan 2012, trots att det framfor allt &r denna bransch
som rapporterat brist pa personal.

Teknikkonsulter och arkitekter &r i hdgsta grad en kunskapsintensiv bransch, som soker
en mangd hogkvalificerad arbetskraft for att producera sina tjanster. Att en sadan
bransch rapporterar personalbrist i ett 1age da efterfragan okar innebér ett allvarligt
hinder for branschen att 6ka sin produktionstillvaxt.

33 Konjunkturinstitutets Konjunkturbarometer.
3 Enligt SCB:s Kortperiodiska sysselsattningsstatistik (KS), 18 februari 2015.
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3.3 Okad tillgdng pa kompetens skulle hoja produktiviteten snabbare

En fortsatt hygglig tillvaxt i den privata tjanstesektorn i ar och nasta ar, i kombination
med en inbromsning i 6kningstakten for sysselsattningen, beraknas fa produktiviteten
att stiga nagot jamfort med forra arets mycket svaga 6kning pa 0,6 procent for
tjansteproducenterna, se tabell 7.

Tabell 7: Produktivitetstillvaxten®® i svensk ekonomi, procentuell férandring

Prognos:  Prognos:

" 2009" 2010" 2011" 2012" 2013" 2014" 2015" 2016

Produktivitetstillvaxt totalt -2,6 3,6 0,8 -0,6 0,9 0,4 1,0 1,0

Naringslivet -4,1 4,6 1,4 -0,3 1,6 0,7 15 1,7

Varuproducenter -7.9 13,1 0,2 -3,0 1,3 0,9 2,1 2,1

Gruv- och tillverkningsindustrin -8,8 20,9 3,0 -3,4 2,4 0,1 1,8 3,1

Byggindustrin -7,7 2,4 -4,4 -7,8 -1,6 9,0 5,0 1,4

Tjansteproducenter i naringslivet -1,7 -0,2 2,1 14 1,8 0,6 13 15
Parti- och detaljhandel 2,1 3,5 0,9 2,8 0,9 1,6
Transport och magasinering -5,0 -0,8 6,0 5,6 3,9 -1,3
Hotell och restaurang 7,3 -5,0 1,8 -1,1 0,0 0,1
Information och kommunikation 3,0 5,9 3,3 2,7 0,9 3,4
Kreditinstitut och forsakringsbolag 58 0,6 8,1 1,2 3,9 1,3
Foretagstjanster -0,9 2,1 1,9 0,9 3,7 2,5
Utbildning, halso- och sjukvard m.m. 0,8 -0,1 -3,4 -4,8 3,6 -1,9

Kélla: SCB (nationalrakenskaperna) samt prognoser fran Amega.

| ett historiskt perspektiv kommer tillvaxten for produktiviteten &nda vara svag. Under
perioden 1994-2006 lag dess arliga tillvéaxttakt for den privata tjanstesektorn pa 2,3
procent i genomsnitt. For varuproducenterna var motsvarande arliga tillvaxttakt hela 5,4
procent, och for naringslivet totalt 3,6 procent per ar. Daremot steg produktiviteten
knappt alls i genomsnitt under perioden 2007-2014, varken i den varuproducerande eller
tjansteproducerande sektorn i naringslivet, se diagram 8. Men sedan 2011 har en viss
forbattring skett inom den privata tjanstesektorn, da produktivitetstillvaxten steg med i
genomsnitt 1,5 procent per ar. Daremot steg den inte alls for varuproducenterna, med en
produktivitetstillvaxt pa -0,1 procent i genomsnitt per ar 2011-2014.

For att ater narma sig den tidigare takten pa 6ver 3 procent per ar for naringslivet totalt
behover efterfragan, framst fran omvarlden pa svensk export, ta battre fart, samtidigt
som Sveriges internationella konkurrenskraft behdver starkas. Darfér bor investeringar i
tjansteinnovationer, ny teknik med mera ta fart, se avsnitt 3.1 om investeringarnas
utveckling.

3% Produktivitetstillvaxten mats har som forandringen av foradlingsvardet i fasta priser dividerad med
fordndringen av antalet arbetade timmar. Utvecklingen for foradlingsvardet och arbetade timmar &r
kalenderkorrigerade.
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Diagram 8: Produktivitetstillvaxten i varu- samt tjansteproducerande sektorn inom
naringslivet, arstakt
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Killa: SCB (nationalrikenskaperna).

Dessutom behover atgarder som skulle forbattra matchningen pa arbetsmarknaden
vasentligt sattas in, for att inte flaskhalsar i produktionen, i synnerhet for de

kunskapsintensiva foretagen, ska motverka deras mojligheter att 6ka produktionen och
mota en stigande efterfragan.
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Fordjupning: Invandring och produktivitet

En av de storsta strukturella forandringarna pa arbetsmarknaden &r att invandringen till
Sverige 6kar. Andelen inrikes fodda minskade fran 87 till 80 procent aren 1997 till
2013. Andelen utomeuropeiskt fodda fordubblades under samma tidsperiod, fran 6,7 till
13,4 procent, enligt SCB.

Under 2014 var invandringen till Sverige den hogsta nagonsin. Pa grund av langvariga
konflikter i omvérlden forvantas invandringen kvarsta pa hoga nivaer aven under de
narmsta aren.

| samhallsdebatten analyseras vanligen hur utlandsfédda integreras pa arbetsmarknaden.
| befolkningen 15 — 74 ar har sysselséttningen bland utlandsfodda aldrig varit hogre,
aven om gapet till inrikes fodda fortfarande kvarstar. Sysselsattningen varierar ocksa
kraftigt mellan olika grupper av utlandsfodda. Exempelvis ar sysselsattningen hogre
bland sydamerikanskt fédda &n inrikes fodda. Asien- och afrikafédda har lagst och
fallande sysselsattning.

Figur 1 — Sysselsattning efter fédelseland, procent av befolkningen, AKU
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Figur 2 — Sysselsattning efter fodelseregion 15 — 74 ar
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Skillnaderna i sysselsattning efter fodelseregion hanger samman med skillnader i
utbildningsniva. Spridningen av kunskaper ar mycket stor. | Arbetsformedlingens
insatser for nyanlanda har halften hégst forgymnasial utbildning och en fjardedel har en
hogskoleutbildning. Detta far dven implikationer for saval arbetsmarknadsintegration
samt forvéantad produktivitet.

Som figur 3 nedan visar sker en férandring pa arbetsmarknaden. A ena sidan minskar
andelen kortutbildade i befolkningen, mycket pa grund av att dldre generationer gar i
pension. A andra sidan okar andelen kortutbildade utlandsfodda. Kortutbildade
utlandsfodda har samtidigt lagre forvantad produktivitet &n inrikes fodda kortutbildade,
eftersom de utéver formella kunskaper ocksa saknar spraklig och kulturell kompetens®®.
Totalt finns 227 000 arbetslosa med hogst forgymnasial utbildning i befolkningen.

Figur 3 — Andel kortutbildade i befolkningen

25

s . yrtut bildade

ED "

- ——'---...._______“‘_ asien- och
E 15 — afrikafodda
E 10 Kortutbildade

utlandsfadda

K artuthildade

2005
2008
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014

Kalla: SCB/AKU

Forekomsten av en stark spridning i produktivitet bland utlandsfodda paverkar darfor
produktiviteteten pa tva sitt. A ena sidan kan hogskoleutbildade, nyanlandas kompetens
fylla luckor i efterfragan av hogutbildad arbetskraft, och darmed bidra positivt till 6kad
produktivitet. Det géller framfor allt i branscher med sadana rekryteringsbehov att
tjansterna inte tillsétts utan personer med efterfragad kompetens.

A andra sidan dkar behoven av kompetenshéjande insatser for att dka
anstallningsbarheten hos dem som idag har laga forkunskaper. Aven i yrken med lagre
forkunskapskrav kréavs formaga att hantera exempelvis kemikalier, maskinell utrustning
eller att ha goda omsorgskunskaper. Sprak och matematikkunskaper ar en
grundlaggande forutsattning, saval som kortare yrkesutbildningar.

% Med “kulturell kompetens” menas s.k. Sverigespecifika kunskaper.
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3.4 Underliggande inflation pa uppgang

Inflationstakten, det vill sdga 12-manaderstakten for konsumentprisindex (KPI), har
varit 1ag de senaste aren. KPI har legat i snitt pa 0,2 procent per ar under 2012-2014.
Under forra aret hade Sverige deflation, det vill sdga sjunkande priser under nio av arets
tolv manader. Som mest sjonk priserna i december, med 0,3 procent. 2015 inleddes
ocksa med deflation i januari. Inflationstakten var i mars 0,2 procent, vilket ar en
uppgang fran februari da den lag pa 0,1 procent.

Aven den underliggande inflationen KPIF (KPI med fast ranta) har varit 1&g, och legat
runt 1 procent per ar 2012-2013. Under forra aret var den annu lagre, i genomsnitt 0,5
procent. Den underliggande inflationen ser emellertid ut att ha vant uppat redan under
2014. Raknar man bort effekten av bade forandringar i rantor och energikostnader
(KPIF exklusive energi) ser man att inflationstakten verkar ha bottnat i mars forra aret
och att utvecklingen sedan dess varit gradvis uppatgaende, se diagram 9. Detta tyder pa
en bred, om &n svag, vandning av den underliggande inflationen. Under perioden 2000-
2013 lag KPIF exklusive energi pa i genomsnitt pa 1,4 procent, att jamfora med 0,7
procent under 2014. I mars i ar hade takten stigit till 1,3 procent.

Diagram 9: Sveriges underliggande inflation, KPIF samt KPIF exklusive energi
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Den laga inflationen beror bland annat pa en svag konjunkturutveckling i omvérlden,
vilket haller nere varldsmarknadspriserna, vilket i sin tur innebar laga importpriser for
Sverige, se diagram 10.

Diagram 10: Importprisindex 2010- feb 2015
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Killa: Almega, SCB.

Annu en forklaring till den svaga prisutvecklingen ar att andelen importerade
insatsvaror och tjanster har tkat. Det innebar ett 6kat konkurrenstryck for inhemska
leverantorer av insatsvaror och tjanster, vilket pressar priserna pa deras produkter. Det
vill saga, importprisutvecklingen har fatt ett allt storre genomslag pa prisutvecklingen i
Sverige®’. Aven det faktum att svenska kronan varit relativt stark under en langre tid har
bidragit till att trycka ner importpriserna, sarskilt under aren 2012-2013 och aven mot
slutet av forra aret, se diagram 10. Det svaga efterfragelaget i Sverige samt en allt
hardare konkurrens har dven gjort att foretagen har svart att féra éver prisokningar till
konsumenter.®

57 Se bland annat Almegas rapport “Foretagstjinster allt viktigare for Sveriges produktion och
konkurrenskraft”, november 2014.

38 Resultat fran en enkat om féretagens prissattning, Ekonomiskt kommentar Nr 4. 2014. Riksbanken.
Svaren samlades in under var och sommar 2014
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Det laga oljepriset paverkar ocksa inflationsutvecklingen. Priset pa Brentolja hade i
slutet av april fallit med mer &n 50 procent fran prisnivan i juni 2014, och lag da pa
cirka 64 USD per fat. | var prognos utgar vi ifran att oljepriset i genomsnitt kommer att
ligga pa 57 USD per fat i ar och 64 USD 2016.%° Lagre oljepriser paverkar inflationen
bade direkt nar priset pa oljerelaterade produkter faller och indirekt nar
produktionskostnader for andra produkter sjunker. Enligt Riksbanken bedéms de direkta
effekterna till f6ljd av oljeprisfallet dra ned inflationstakten med 0,4 procentenheter
2015.40

3.4.1 Tjanstepriserna pa vag upp

Tjanstepriserna i KPI tkade i genomsnitt med 2 procent per ar under perioden 2000-
2012. Fran slutet av 2012 borjade dock 6kningen for tjanstepriserna mattas av. Under
2013 var 6kningstakten i genomsnitt endast 1,2 procent och under 2014 6kade
tjanstepriserna med endast 0,9 procent i genomsnitt. Sedan april forra aret har
prisokningstakten aterigen stigit. Under mars i ar 6kade tjanstepriserna med 1,5 procent.
Det &r alltsa nagot starkare an den underliggande inflationen exklusive energi, som
Okade med 1,3 procent. De stigande tjanstepriserna har bidragit till att den
underliggande inflationen stigit gradvis under snart ett ar.

Diagram 11: Tjénstepriserna i KPI, 2000- mars 2015
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Killa: Almega, SCB.

39 Oxford Economics, april 2015.
40 Berakningen utgdr ifran att terminspriset pa olja uttryckt i dollar som arsgenomsnitt faller med 45
procent 2015 jamfort med 2014.
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3.4.2 Inflationstakten under malet &ven narmaste aret

Almega raknar med att inflationstakten hamnar pa 0,2 procent i genomsnitt under 2015.
Det vill sdga en nagot battre prisutveckling an 2014 da priserna sjonk med 0,2 procent.
Dock fortfarande langt under inflationsmalet pa 2 procent. Ett forbattrat efterfragelage,
svag krona (vilket 6kar importpriserna) samt 6kade enhetsarbetskostnader vantas bidra
till prisokningarna. Okad produktivitet under 2015 viéntas dock gora okningstakten av
enhetsarbetskostnaden nagot lagre 2015 jamfort med aret innan, men den vantas
fortfarande bidra till prisokningar®t. Jamfort med en samlad korg av andra valutor har
den svenska kronan sjunkit i varde med cirka 10 procent sedan borjan pa 2014.%

2016 vantas inflationen fa annu lite mer fart och hamna pa 1,1 procent. Regeringens
planerade skattehdjning vid arsskiftet pa bensin och diesel med vardera 44 och 48 ore,
uppskattas enligt KI paverka KP1 med 0,13 procentenheter uppat under 2016.

Hushallens inflationsforvantningar har stigit i bérjan av 2015, och i april steg de till 1,8
procent pa 12 manaders sikt, enligt KI-barometern. De stigande
inflationsforvantningarna ser ut att ha lugnat Riksbanken, som l&mnade reporantan
oférandrad pa -0,25 procent vid sitt penningpolitiska méte den 28 april.** Almega
raknar med att Riksbanken kommer att behalla styrrantan pa -0,25 dnda till slutet av
nasta ar. Almega raknar emellertid med att inflationen kommer att stiga langsammare an
vad Rikshanken raknar med, och att KPIF (KPI med fast ranta) hamnar pa 1 procent
2015 och 1,6 procent 2016.

41 Konjunkturinstitutet, Konjunkturlaget, mars 2015
42 Enligt KIX-, och TCW-index.
43 Riksbanken april 2015.
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