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Chefsekonomen har ordet

Vintern har anlént till delar av Sverige och allt mer tyder pa att
hosten dven blast kallare vindar 6ver den ekonomiska utveckl-
ingen. Den optimism som kunde skonjas i varas har grusats av
fortsatta rdnteh6jningar. Varst drabbat ar utan tvekan bostads-
byggandet men effekten av konjunkturnedgéngen ser ut att leta
sig vidare i ekonomin och har till slut ocksé nétt arbetsmark-
naden.

Det finns inte mycket att gladjas at i det avseendet men det po-
sitiva &r att det som &r daligt for konjunkturen atminstone bi-
drar till att fa ner inflationen. Atstramningen av ekonomin le-
der nu till en ldgre efterfragan samtidigt som producentpri-
serna har sjunkit och inte utgdr en press uppat pa inflationen
langre. Inflationstalen har fallit snabbt det senaste halvaret och
kommer fortsatta gora sa under det kommande halvaret. En-
skilda manader kan ge ett hack i kurvan men den trendmassiga
riktningen pekar tydligt nedat.

Riksbanken ar dock inte lika 6vertygad om denna utveckling
utan &r istéllet orolig Gver att inflationen ska bita sig fast pa
hogre nivaer dn de tva procent som utgér dess inflationsmal.
Oron delas av andra centralbanker och det talas mycket om hur
svart det kommer att bli att fa ner inflationen “the last mile”,
alltsa sista biten ner till tva procent. Vi delar inte den oron utan
ser det som mest sannolikt att inflationstalen under det kom-
mande aret kommer ta sig inte bara ner till tva procent, utan
under en period &ven vara ldagre dn sa. Det gor att vi tror att
Riksbanken kommer att hélla rantan hog ldngre an vad vi be-
domer som nodvandigt for att na inflationsmalet. De negativa
effekterna pa ekonomin blir déarfor stérre an vad de hade be-
hovt bli.

Penningpolitiken drar inte tillracklig nytta av sam-
spelet med lonebildningen

Det ar forvisso latt att som utomstdende ha starka asikter om
den penningpolitik som fors och att tycka att avvagningen mel-
lan att fa ner inflationen och samtidigt minimera skadeverk-
ningarna pa ekonomin kan goras med stor precision. For de
som 4&r satta till att ha ansvar for att inflationsmalet faktiskt
uppnas kan den avvéigningen vara svarare. Men den samman-
tagna utvecklingen ar ocksa summan av det samspel som hela
tiden sker mellan ekonomins olika aktorer. Den storsta skiljak-
tigheten i var syn jamfort med Riksbankens verkar besté i be-
domningen av huruvida det underliggande inflationstrycket
under det kommande aret behover tryckas ner ytterligare med
fler rantehojningar.

For att inflationen ska vara lag och stabil behéver inflationsma-
let fungera som ett ankare for bade lone- och prisbildningen.
Fram till f6r tva ar sedan har det fungerat val och genom hela
den hiér inflationschocken har det fortsatt att gora det for lone-
bildningen. For foretagens prissattning har daremot den hér
perioden utgjort ett stort undantag. Vi har tidigare beskrivit det
som att det efter néstan tre decennier av prispress oppnades ett
prisokningsfonster.

Det kunde ske av framfér allt tva anledningar. Dels att det
hénde samtidigt och brett i stora delar av vérlden, vilket inne-
burit att foretagen inte riskerat sin konkurrenskraft trots hojda

priser. Dels av att konsumenterna initialt hade en sa god eko-
nomisk stéallning att de kunde acceptera de stora prish6jning-
arna. Men sedan i véras ar situationen en annan och foretagen
har inte langre denna mojlighet. Prisokningsfénstret har
stangts.

Att det sedan tar en tid for foretagen att anpassa sig till denna
nya realitet 4r fullt normalt. Det galler dven att denna anpass-
ning sker i olika takt for olika branscher eller verksamheter. Till
slut maste alla foretag med sjélvbevarelsedrift ratta in sig for att
inte tappa marknadsandelar. Inflationsmalet kommer da ater-
igen utgora ett ankare aven for prisbildningen.

Nar de bakomliggande faktorerna till den stora inflationsupp-
gangen till slut helt har klingat av skulle det framfor allt vara
via l6nebildningen det skulle kunna finnas ett bestaende hogt
inflationstryck. Men den risken ar med de l6neavtal som tréf-
fades i varas undanrojt. Om Riksbanken inte tar hansyn till det
riskerar de att aterigen bli for narsynta i sina bedémningar och
beslut.

I samma sekund som de nya avtalen blev klara, och det stod
klart att 16nedkningarna under de kommande tva aren inte
kommer utgéra nagot hinder for att na inflationsmalet, kunde
Riksbanken ha lagt om sitt agerande for att minimera inflat-
ionsbekdmpningens skadeverkningar pa ekonomin. Men Riks-
banken har inte tagit den chansen. Istéllet har direktionens le-
damoter uttryckt sig som att nu nar arbetsmarknadens parter
har tagit ett si stort ansvar maste de som centralbank gora allt
de kan for att sa fort som méjligt fa ner inflationen. Jag ar over-
tygad om att det har gjorts med de bésta av intentioner. Men
enligt mitt sitt att se det &r det inte ett agerande som far ut det
basta ur samspelet mellan penningpolitiken och 16nebild-
ningen.

Aterhillsamma I6nedkningar bor istillet ge centralbanken en
chans att nd inflationsmalet utan sa stora rantehdjningar att det
skadar ekonomin. Flera av riksbanksdirektionens ledaméter
har ocksa uttryckt en uppskattning éver den svenska lonebild-
ningens ansvarsfullhet. Men det ar svart att se att de hittills har
latit det ge avtryck i sitt agerande. I avvigningen mellan att s&
snabbt som mojligt fa ner inflationen och att forsoka minimera
skadeverkningarna pa konjunkturen och arbetsmarknaden,
har f6r stor del av tyngdpunkten lagts pa det forstnaimnda. Den
mjuklandning av ekonomin som méanga hade hoppats pa, och
sett som fullt mojlig, ser darfor ut att bli hardare an vad den
hade behovt bli. Ekonomin bryr sig for all del inte om arstider-
nas forandring men liknelsen kan anda goras att det nu blir
svarare att mjuklanda pa skare 4n vad det hade varit pa en som-
marang.

Forsta rantesankningen mellan hégg och syren?

For den stora penningpolitiska dtstramningen far nu reella
konsekvenser. Raset i nybyggnationer av bostader 4r det storsta
sedan 90-talskrisen. Det drabbar bade bostadsbyggarna sjalva
och ménga foretag som ar helt beroende av efterfrigan fran
branschen. Effekterna sprider sig dirmed vidare och hoppet
om en ljusning skjuts allt langre fram i tiden. Nar vi fragat Un-
ionens klubbar i byggbranschen om nar de bedémer att bo-
stadsbyggandet kan vinda uppat igen pekar de flesta en bit in i
2025. Det har gor att foretagens vilja att 6vervintra en tillfallig



nedgéng blir mindre och den stora risken med det ar att vi ris-
kerar permanent utslagning av jobb i annars livskraftiga verk-
sambheter.

Effekterna syns nu ocksé allt tydligare pa arbetsmarknaden dar
det efter sommaren kommit flera indikationer p& sadant som
brukar ske i inledningen av en forsvagning av arbetsmark-
naden:

o I sysselsattningsstatistiken minskar de tidsbegransat an-
stillda.

e Hos Arbetsformedlingen ddmpas antalet nyanmaélda le-
diga jobb.

e Antalet varsel kar till hogre nivaer.

e Unionen far fler fragor frin medlemmar om uppsig-
ningar.

Fragan ar om det behover bli sa illa eller om det fortfarande
finns anledning till hopp om en lindrigare nedgang? Mycket av
férutsattningarna for bade byggbranschen och for arbetsmark-
nadens utveckling kommer att avgoras av Riksbanken age-
rande. Oaktat om det sker ytterligare en hojning av styrrantan
eller ¢j vill Riksbanksdirektionen skicka signalen att rantan
kommer behova ligga kvar pa den hoga nivan under en langre
tid for att de ska kdnna sig sakra pa att inflationen ar varaktigt
besegrad. Réntebanan pekar pa att den forsta sdnkningen av
rantan kommer drdja till hosten 2025.

Det skulle dock avvika frén tidigare historisk erfarenheter dar
snabba ranteuppgangar foljs av en snabb nedgéngar igen. Ti-
den mellan den sista hdjningen och den forsta sainkningen av
rantan brukar vara mindre an ett halvar, ofta bara ett fital ma-
nader. Att rantan skulle ligga kvar pa dagens hoga nivéer i tva
ars tid ar darfor hogst osannolikt. Inflationen matt med KPIF
kommer vara i narheten av inflationsmalet inom de narmaste
ménaderna och dven om Riksbanken behéver véanta ett antal
manader till innan de bérjar sanka rdntan kommer det snarare
att ske omkring sensommaren 2024 an under hosten 2025.

Kanske kan det till och med bli béttre an s& och vi far nigot att
gliddjas at redan nar vinterisarna bytts mot doften av hagg och
syrenerna gor sig redo att sla ut?

Tobias Brinnemo
Chefsekonom Unionen



Hardare mark under Rikshankens mjuk-
landning

Den konjunkturnedgang som har pagatt under det senaste aret
ser ut att ha fatt 6kad kraft efter sommaren. Trots att inflat-
ionen tydligt ar pa vdg ned har centralbankerna i bade Sverige
och omvirlden fortsatt att hdja rantorna och synkroniserat
skickat signaler om att ekonomins aktorer ska stalla sig in pa
att rantorna ska forbli hoga under lang tid.

Att hoja rantorna var direkt nédvéindigt for att bevara fortro-
endet for inflationsmalet samt for att férhindra att inflationen
biter sig fast pa en for hog niva. Den atstramande penningpo-
litiken har ocksé fatt 6nskad effekt. Aktiviteten i ekonomin har
patagligt kylts av under det senaste aret. Tydligast mérks det i
tillvaxttakten som har dimpats sedan mitten av forra aret. Hit-
tills har det dock inte varit tal om ndgot ras i tillvaxten. "En
utveckling i sidled snarare an utforsbacke” uttryckte vi oss om
kommande utveckling i Unionens prognos for ett ar sedan, vil-
ket har visat sig stimma relativt val.

Diagram 1BNP-indikatorn, index 2011=100 respektive rlig procentuell
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Kalla: Macrobond och SCB

P4 arbetsmarknaden har motstandskraften varit dn storre och
det forsta halvaret i ar praglades snarare av fortsatt forbattring
an begynnande férsamring.

I véras gick det déarfor att ha viss optimism kring hur djup och
lang den pagéende konjunkturnedgéngen skulle behéva bli. D&
var det framst bostadsbyggandet och delar av handeln som var
drabbade. Mot bakgrund av att det bakomliggande inflations-
trycket ddmpats och av att de loneavtal som tecknades i varas
blev tvdariga med nivéer pa l6nedkningar som inte dventyrar
inflationsmalet fanns det hopp om att Riksbanken inte skulle
behdva strama at ekonomin mycket mer.

Riksbanken har dock gjort en annan bedomning. Réntehoj-
ningarna har fortsatt &ven efter att inflationen vént ned och de
nya loneavtalen traffats. Inga signaler finns heller fran banken
om att en sankning av styrrantan ar nira forestdende, utan f6-
retag och hushall ska istéllet forbereda sig pa att rantan ska vara
hog under en lang tid. Det har medfort att hushallens ekonomi
pressas allt mer néar de redan genomfoérda rantehdjningarna
slar igenom pa bolénen. Forutsittningarna for landets bostads-
byggare har ocksa forsamrats 4n mer.

Denna utveckling ér tydlig i resultaten fran Unionens Bransch-
barometer. Klubbarna inom byggbranschen ar mer pessimist-
iska om béde nuldget och den férvantade utvecklingen det
kommande halvéret an de varit ndgon gang i undersokningens
drygt tioariga historia.

Nedgangen ser ocksé ut att sprida sig alltmer, halften av del-
branscherna i undersokningen spar nu en negativ utveckling
under det kommande halvéret. Det kan jamforas med laget i
varas da det gallde en fjardedel av branscherna.

Utover bostadsbyggarna ér laget anstriangt dven for foretag som
levererar till branschen, till exempel tillverkare av fonster, golv,
kok eller andra byggnadsmaterial. Det syns ocksa en forsvag-
ning inom transport och logistik och inom partihandeln samt
i bemanningsbranschen, som drabbas tidigt nar andra foretag
nu behover se 6ver behovet av arbetskraft.

Laget ar dock nagot ljusare i delar av detaljhandeln, framfor allt
pé dagligvarusidan och bland de butiker eller kedjor som &r
mer inriktade at lagprissegmentet, som gynnas nar konsumen-
terna tvingats bli mer prismedvetna. Aven inom IT och tele-
kom, andra foretagstjanster samt stora delar av industrin ar
framtidsutsikterna fortfarande pa plus. Generellt dr foretag
med storre exponering mot exportmarknaderna mer positiva
an foretag riktade mot den svenska konsumentmarknaden.
Den forsvagade kronkursen samt de svenska hushallens jamfo-
relsevis stora rantekanslighet spelar sannolikt in.

Dampad tillvaxt bade i 8r och nasta ar

Under érets nio forsta manader visar SCB:s BNP-indikator pa
en arlig tillvixttakt strax under noll. Genomsnittet dras ned av
utfallet i september som jamfors med en tillfillig topp i indika-
torn i september forra aret. Under érets avslutande kvartal be-
domer vi att tillvaxttakten kommer dampas ytterligare, men
inte med lika stora negativa tal som i september. Genomsnittet
for helaret 2023 blir darfor sannolikt endast marginellt lagre 4n
Unionens tidigare prognos pa minus en halv procent.

I takt med att inflationslaget normaliseras kommer ocksa for-
utsdttningarna for tillvaxt att ljusna under nésta &r. Reall6-
nerna borjar stiga igen och tillsammans med de inkomstskat-
tesankningar som sker vid arsskiftet aterfas en del av hushal-
lens tappade kopkraft. Efterslapningen med vilken rantehoj-
ningarna drabbar hushallen fortsatter dock att dra ner humoret
aven en bit in pé nésta ar.

Utvecklingen for bostadsbyggandet kommer ocksé fortsatta att
dra ner tillvéxten. Branschen behover fa draghjalp av ett for-
dndrat rantelandskap. Aven om vi bedémer att Riksbanken
kommer borja sinka rantan betydligt tidigare an vad kommu-
nikationen frén banken indikerar kommer det hoga rinteldget
tynga bostadsmarknaden dven under merparten av nésta ar.
Den totala investeringsutvecklingen kommer daremot att hal-
las uppe av fortsatta investeringar i andra delar av naringslivet
och i offentlig sektor. Aven den offentliga konsumtionen ékar
och bidrar positivt till tillvaxten under nésta ar. Sammantaget
beddmer vi att BNP-tillvixten under 2024 blir 0,7 procent men
med en uppétgdende trend mot slutet av aret.



Arbetsmarknaden har under bérjan av hosten visat allt fler
tecken pa forsvagning. Tidsbegransade anstéllningar forlangs
inte och fler foretag, framfor allt med koppling till bostadsbyg-
gandet, har till slut fitt se sig tvungna att varsla om uppséagning.
Anstallningsplanerna, som hittills under éret totalt sett pekat
pa fortsatt 6kning av antalet anstéllda, har den senaste tiden
rort sig till fel sida av nollstrecket. Sysselsattningen kommer
dérfor att minska och arbetslosheten fortsitta att 6ka in pé
nasta 4r.

Det giller dock fortfarande att komma ih&g att denna forsvag-
ning sker fran ett urstarkt utgangsliage pa arbetsmarknaden,
med en langre period av rekordstark jobbtillvaxt och hog efter-
fragan pé arbetskraft. Det har aldrig forr varit sa manga lediga
jobb i ingéngen till en 6kning av arbetslosheten. Det kommer
hjalpa till att dampa effekterna pa arbetsmarknaden. Somma-
rens och hostens fortsatta rantehojningar sétter dock sina spér
och den mjuklandning vi spadde i vdras kommer nu att bli har-
dare 4n vad den hade behovt bli om Riksbanken haft mer is i
magen.

Tabell 1Unionens prognos - férsorjningsbalansen, jamforelser foregdende

&r, procent
2022 2023 2024

BNP 28 -0,7 0,7
BNP, kalenderkorrigerat 28 -0,5 0,7
Hushallens konsumtion 19 -15 10
Offentlig konsumtion 0,0 13 10
Fasta bruttoinvesteringar 6,2 -39 -10
Lagerinvesteringar 11 -0,5 -0]1
Export 70 2,5 20
Import 9,3 0,5 15

Kalla: SCB och egna bedémningar

Rantekénsliga hushall forsoker prioritera konsum-
tionen

De senaste arens utveckling med pandemi, krig, inflationsupp-
gang och rantehdjningar har inneburit stora péfrestningar for
de svenska hushallen. Manga lontagare har for forsta gdngen
under sitt arbetsliv fatt uppleva en storre reallonesankning.
Manga bostadsdgare har fatt se bolaneréntorna stiga i en takt
man inte varit med om tidigare. Konsumtionen har anpassats
till de nya forutsattningarna och en storre prioritering i inko-
pen har behovt goras.

Totalt sett har hushallen and4 hallit uppe konsumtionen val. I
kronor raknat har konsumtionsékningen fortsatt trots att en
allt storre del av 16nen behover laggas pa réntebetalningar. I
volym raknat, dar den konsumtionsokning som kommit av att
priserna 6kat raknas bort, har konsumtionen dock haft en sva-
gare utveckling. Under det forsta halvaret 2023 minskade kon-
sumtionsvolymerna men de senaste manaderna har en viss
aterhdmtning kunnat skdnjas. Att de I6neavtal som tréffades i
varas innebar hogre 16nedkningar dn p4 manga ar har, tillsam-
mans med den lagre takten i priskningarna, sannolikt spelat
in.

Diagram 2 Hushéllens konsumtionsindikator, fasta priser, sésongsrensad
och kalenderkorrigerad, index 2015=100 respektive procent
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Kalla: Macrobond och SCB

Forklaringen till att konsumtionen hallits uppe sa pass val som
den dnda har gjort kan ocksa hittas i det starka utgangslage fran
vilket hushallen gick in i denna utmanande inflationsperiod.
Lonebildningen under Industriavtalet har tillsammans med
Riksbankens inflationsmél medfort 6ver tvd decennier av mer
eller mindre obrutna reallénedkningar. Tillsammans med en
langre period med laga rantor och aterkommande inkomst-
skattesankningar har det forsatt hushallen i en betydligt star-
kare ekonomisk stéllning &n vid tidigare perioder av hog inflat-
ion och snabbt stigande réantor. Ett 6kat sparande under pan-
demin har ocksé skapat en storre ekonomisk buffert.

Faktorerna ovan har ocksa medverkat till en ldngre period av
snabbt stigande bostadspriser. Det har 6kat hushéllens samlade
féormogenhet men det har ocksa inneburit en hogre skuldsatt-
ning. I kombination med en 6vervagande andel korta bindnings-
tider pa boldnen gor det svenska hushall mer kénsliga for rante-
hojningar dn hushallen i manga andra lander. Riksbankens ran-
tehojningar far darfor stérre och snabbare effekt pa svenska hus-
hall vilket leder till att hushéllens konsumtion drar ner tillvaxten
for 2023 mer i Sverige 4n i andra lander. Under nasta ar forbatt-
ras hushallens ekonomi igen nar reallonerna stiger, inflationen
blir lagre, skatten sénks och rantan bérjar sankas.

Totalt sett bedomer vi att hushallens konsumtion minskar med
1,5 procent i ar for att sedan 6ka med 1 procent nésta &r.

Den offentliga konsumtionen 6kade mer 4n véntat under det
forsta halvaret i &r. En inbromsning har darmed inte skett det
senaste aret utan tillvéxten ér fortsatt hog. Den storsta forkla-
ringen till det dr 6kade statliga utgifter for utbyggnad av for-
svaret och rattsvasendet. Samma faktorer kommer bidra till att
hélla uppe den offentliga konsumtionen aven under nésta ér.

Kommuner och regioner pressas dock av den hoga inflationen.
Bade av kostnadsokningar pé insatsvaror och av stora upprak-
ningar av pensionsinséttningar. I statsbudgeten for 2024 an-
vandes cirka 16 miljarder av reformutrymmet till extra stod till
kommuner och regioner. For manga racker det for att klara
ekonomin under nésta ar, men inte for alla. Vi har under hos-
ten sett exempel pa atgérder som vissa behovt vidta for att han-
tera situationen, genom att antingen varsla om uppsagningar



eller att hoja skatten. Den demografiska utvecklingen gor att
det finns ett 6kat behov av vélfardstjanster, bade till f5ljd av ett
oOkat antal elever i skolan och fler dldre som &r i behov av om-
sorg och sjukvard. Detta behov kommer dock, med anledning
av den ekonomiska situationen, inte fullt ut kunna tillgodoses
i alla kommuner och regioner under prognosperioden.

Totalt sett bedomer vi dnd4 att den offentliga konsumtionen
Okar med 1,5 procent i ar och med 1 procent nésta ar.

Bostader tynger investeringarna, som i dvrigt halls
uppe val

Investeringsutvecklingen har varit véldigt stark efter pande-
min. Totalt sett 6kade investeringarna med 6-7 procent per ar
bade 2021 och 2022. Under 2023 har dock investeringstakten
avtagit patagligt. Under det andra kvartalet 2023 var de totalt
sett 3 procent lagre an ett ar tidigare.

Diagram 3 Fasta bruttoinvesteringar, fasta priser, miljarder kronor respek-
tive procent av BNP
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Kalla: Macrobond och SCB

Bakom de totala siffrorna doljer sig en uppdelning dér det &r
tydligt att det framfor allt ar bostadsinvesteringarna som har
utvecklats véldigt svagt medan Ovriga investeringar inte har
minskat. Bade maskininvesteringarna och investeringar i
forskning och utveckling ar kvar pa klart hogre nivéer én innan
pandemin. Bostadsinvesteringarna har daremot fallit kraftigt
under det senaste aret och var det andra kvartalet i ar pd samma
niva som de var 2015. Inget tyder p4 att det kommer vanda un-
der den néarmsta tiden, tvartom vantas bostadsinvesteringarna
fortsatta falla kraftigt.

Diagram 4 Investeringar uppdelat efter tillgdngsslag, fasta priser, miljarder
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Kalla: Macrobond och SCB

I Branschbarometern har klubbarna skruvat ned investerings-
férvantningarna sedan i varas men totalt sett spas dnda en fort-
satt 5kning under det kommande halvéret. Aven hir framkom-
mer samma branschmonster, dar det ar byggbranschens inve-
steringsplaner som 4r mest negativa. Inom industrin vantas
fortfarande stora okningar av investeringar i bade 6kad pro-
duktionskapacitet och i forskning och utveckling. I tjanstesek-
torn r investeringsplanerna klart mer ddimpade an inom indu-
strin men fortfarande totalt sett pa plussidan.

Sammantaget bedémer vi att investeringarna minskar med 3,5
procent i ar och med 1 procent 2024.

Svag valuta motvikt till ddmpad exportefterfragan

Aven svensk export har haft en vildigt stark utveckling efter
pandemin. Under 2021 6kade exporten med 6ver 10 procent
och 2022 med 7 procent. Under slutet av 2022 och hittills under
2023 har exporttillvaxten avtagit. Under det forsta halvéret var
tillvaxttakten drygt 3 procent i arstakt.

Aven mer framatblickande indikatorer har forsvagats under
arets lopp. Industrins orderingéng fran exportmarknaden har
fluktuerat runt noll i arlig tillvaxttakt. I hostens Branschbaro-
meter tror ocksé klubbarna totalt sett pd en oforandrad export
det kommande halvaret. Det ar klart lagre forvantningar én i
varas och det svagaste vardet sedan pandemin.

Aven i savil Konjunkturinstitutets barometer som i inkdps-
chefsindex har exportorderutsikterna férsamrats under aret.
Samma monster aterfinns i Business Swedens exportchefsin-
dex dar det totala indexet under hosten varit under den niva
som markerar gransen for tillvaxt.

Efter pandemin har vérldshandeln 6kat kraftigt i volym. Den
snabbt stigande efterfragan av varor under tiden med pan-
demirestriktioner skapade flaskhalsar i den globala handeln,
vilket ledde till att kapaciteten byggdes ut. Fler containrar till-
verkades och fler storre lastfartyg sjosattes. Under det senaste
aret har efterfragan dampats och de globala handelsvolymerna
har fallit tillbaka. Det har ocksa medfort att priset pa container-
frakt har fallit kraftigt.

Diagram 5 Vérldshandelns utveckling, fasta priser, volymindex respektive
arlig forandringstakt i procent
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Kalla: CPB och Macrobond



Ett allmédnt forsamrat globalt konjunkturlige och ddmpad
varldshandel gor att efterfragan fran exportmarknaderna for-
blir svag en tid. Manga svenska foretag star sig dock bra i den
globala konkurrensen och kan i exporthanseende ocksa dra
nytta av den svaga kronkursen. Totalt sett bedomer vi att ex-
porten okar med 2,5 procent i ar och med 3 procent nésta ar.

Fortsatt inbromsning i varldsekonomin 2024

Den globala ekonomiska aktiviteten fortsatter att vara betydligt
mer ddmpad jamfort med vad den var innan pandemin, sarskilt
i utvecklingslander. Utvecklingen skiljer sig alltmer &t mellan
regioner samtidigt som det &r flera olika faktorer som haller
tillbaka aterhdmtningen. En del kan hénvisas till langsiktiga
konsekvenser av pandemin och ett férvarrat geopolitiskt lage,
samtidigt som den strama penningpolitiken i manga lander
fortsatter att pragla den globala ekonomiska utvecklingen.

Den globala BNP-tillvaxten vantas uppga till 3,0 procent 2023,
vilket innebar en nedgang fran 3,5 procent 2022. Under 2024
vantas tillvixten vara 2,9 procent. I de avancerade ekonomi-
erna spas tillvixten uppga till 1,5 procent 2023, ned fran 2,6
procent 2022. Under 2024 bedéms de avancerade ekonomierna
vaxa med 1,4 procent

Sedan varen har en del nedatrisker avtagit, inte minst de som
harstammade fran en potentiell global bankkris i sparen av de
regionala bankkonkurserna i USA. Samtidigt fortsatter den
geopolitiska situationen att satta spar i den globala ekonomin.
Konflikten mellan Hamas och Israel riskerar att spridas till en
storre regional konflikt vilket kan fa storre foljdeffekter pa den
globala ekonomin. Kriget mellan Ryssland och Ukraina forts-
atter ocksa att sitta spar samtidigt som storre spanningar mel-
lan Kina och stora delar av vastvérlden far effekter pa den glo-
bala handeln.

Den globala inflationen har sjunkit kraftigt sedan toppen un-
der den andra halvan av 2022. Nedgangen i energipriser och till
viss del dven matpriser har bidragit till nedgangen. Oljepri-
serna har fallit tillbaka lagre dn under topparna 2022, 4ven om
en uppgang har noterats sedan i somras i spiren av lagre pro-
duktion fran Opec+. Samtidigt fortsatter naturgaspriserna
ocksd att vara lagre, tack vare stort utbud och lager i bland an-
nat Norge och norra Afrika. Karninflationen har ocksa fortsatt
att sjunka, om 4n mer gradvis.

Den globala handeln har bromsat in kraftigt under 2023 men
en dterhamtning vantas under 2024. Inbromsningen har skett
i sparen av en svagare efterfragan efter den kraftiga 6kningen
som uppstod efter att nedstdngningarna under pandemin bor-
jade latta. Vidare har fler handelsbarridrer, tillsammans med en
starkare dollar bidragit. Bara under 2022 inférdes nastan 3 000
nya handelshinder globalt, medan det 2019 infordes firre dn 1
000.

USA har upplevt den starkaste dterhdmtningen bland de avan-
cerade ekonomierna, dar tillvaxten under 2023 véntas na hogre
nivaer an innan pandemin. Under 2024 bedoms dock den ame-
rikanska tillvaxten sjunka tillbaka négot i takt med att de hoga
rantorna far allt storre effekter pa realekonomin. USA:s arbets-

marknad har borjat visa tecken pa nedkylning efter en anmark-
ningsvérd styrka under en langre tid, med en sysselséttnings-
tillvaxt som har bromsat in och mer ddémpade lonedkningar.

Euroomradet, med den storre exponeringen mot Ukraina-kri-
get och de relaterade handelschockerna, har paverkats desto
mer under 2023. I euroomrédet bedoms tillvaxten noteras till
blygsamma 0,7 procent under 2023, for att sedan 6ka med 1,4
procent under 2024. Ledande indikatorer har under hésten vi-
sat allt fler tecken pa en nedkylning bdde inom industrin saval
som inom tjanstesektorn.

Den tyska ekonomin bedoms fa en av de svagaste BNP-utveckl-
ingarna bland de avancerade ekonomierna, med en negativ
BNP-utveckling under 2023 och en viss aterhdmtning under
2024. Svagare orderbocker inom industrin, en inbromsning i
den kinesiska efterfrdgan och den kraftigt atstramade penning-
politiken ar alla faktorer som far stor paverkan pa Tyskland.
Landet drabbades ocksa hardare &én manga andra lander av kri-
get mellan Ukraina och Ryssland, da det i storre utstrackning
var beroende av Rysslands naturgasproduktion.

Kina upplevde en kraftig BNP-tillvixt under borjan av 2023 ef-
ter att man Oppnat upp nedstdngningarna i sparen av pande-
min. Den effekten visade sig vara kortvarig och det noterades
en rejal inbromsning under det andra kvartalet. Den huvud-
sakliga orsaken bakom inbromsningen &r den fortsatta krisen i
landets fastighetssektor. Allvarliga likviditetsbrister préglar
ménga fastighetsbolag trots policyatgarder som syftar till att
forbattra situationen. Finansieringsproblem hindrar fastig-
hetsbolagen fran att fardigstélla redan salda hem, vilket under-
minerar fortroendet bland kdparna och forlanger krisen. I takt
med det sjunker ocksa bostadspriserna och investeringarna vil-
ket satter press pa regionernas intakter frdn markforséljning.

Utover fastighetskrisen pressas den kinesiska ekonomin av en
svagare efterfragan fran utlandet och en geopolitisk osikerhet
med alltmer anstrangda relationer med stora delar av vastvérl-
den.

Tabell 2 Internationell BNP-tillvaxt, procentuell forandring 8rstakt

Vérlden 85 30 29
USA 2] 2, 14
Kina 30 50 42
Euroomradet 35 07 12
Tyskland 18 -0,5 09
Storbritannien 40 05 09

Kélla: IMF och egna beddmningar

Risker for prognosen

Det saknas inte faktorer som kan péverka ekonomin i en annan
riktning dn den vi ser som mest sannolik i denna prognos. Om
kriget mellan Israel och Hamas skulle sprida sig till att inklu-
dera fler aktérer i Mellandstern skulle det med storsta sanno-
likhet paverka utvecklingen negativt. Den storsta ekonomiska
risken kommer via hur det skulle paverka oljemarknaden, bade
gallande tillgang och pris. For Sveriges del skulle ocksé en 6kad



konflikt kunna leda till ytterligare férsvagning av den svenska
kronan, som vi av erfarenhet vet ofta paverkas negativt vid
6kad global oro. Béde ett betydligt hogre oljepris och en forsva-
gad véxelkurs skulle f4 negativa effekter pa inflationen med risk
for mer atstramande penningpolitik.

Aven utan ytterligare effekter fran konflikten i Mellandstern
blir penningpolitiken en avgdrande faktor for den ekonomiska
utvecklingen under nésta ar. Vi har utgétt fran att Riksbanken
borjar sinka rantan efter sommaren och att de sedan hinner
genomfora ett antal sdnkningar innan érets slut. Om det inte
skulle ske, och réntan istéllet forblir kring nuvarande niva un-
der hela aret riskerar lagkonjunkturen att bli bdde djupare och
ldngre &n i vart huvudscenario.

Svensk ekonomi langt ifrén samst i Europa

Att Sverige ar ett av fa lander i Europa dar ekonomin véntas
krympa i ar har fatt stor uppméarksamhet under aret. Efter en
prognos fran EU-kommissionen i borjan av aret dar Sverige
vantades ha den ldgsta tillvaxten av alla EU-ldnder var media
inte sena med rubriker som pa olika sétt beskrev den svenska
ekonomin som samst i Europa. Tonen har ocksa aterkommit i
den politiska debatten. I ar av den nuvarande oppositionen gal-
lande tillvaxten. Tidigare av den davarande oppositionen gal-
lande att Sverige har ett hogt arbetsloshetstal jamfort med
Europa. Bada pastaendena &r i behov av en rejal dos nyanse-
ring.

Den nedgang i tillvaxt som kommer att ske i &r maste namligen
ses i ljuset av att den sker efter en period da Sverige har haft
bland de hogsta tillvaxttalen i Europa. Jamfort med euroomré-
det blev fallet under pandemin lindrigare och aterhdmtningen
dérefter kraftfullare. Jamfort med Tyskland ar skillnaden extra
slaende.

Diagram 6 BNP-tillvaxt, Sverige och omvériden, fasta priser, index 2019
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Kalla: Macrobond

Aven &terhimtningen i den amerikanska ekonomin har varit
imponerande stark efter pandemin och utvecklingen i Sverige
har varit mer lik den i USA #n den i Europa. An tydligare blir
likheterna om tidsserien dras ut till hela 2000-talet. USA och
Sverige har haft en tydligt starkare tillvixt en euroomrédet.
Jamfort med Tyskland har Sverige haft dubbelt sa hog tillvaxt,
60 procent jamfort med Tysklands 30 procent.

Diagram 7 BNP-tillvaxt, Sverige och omvarlden, fasta priser, index
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Kalla: Macrobond

En forklaring till den hogre tillvaxten i Sverige och USA jam-
fort med Europa ar att befolkningen ocksa har 6kat snabbare.
Skillnaden i befolkningstillvaxt kan forklara ungefér hélften av
skillnaden sedan ar 2000. Aven med det taget i beaktande har
Sverige och USA alltsd haft en battre utveckling, forklarat av
hogre produktivitet och konkurrenskraftiga foretag.

Sverige har ocksé klarat 2000-talets ekonomiska kriser battre.
Finanskrisen slog hért mot svensk industri vilket resulterade i
ett relativt stort tillvaxtfall initialt. Men aterhamtningen gick
snabbt och nir eurokrisen sedan slog hart mot stora delar av
euroomrédet klarade sig Sverige betydligt battre och hade un-
der aren efter det en klart hogre tillvaxttakt.

Historien upprepade sig sedan i samband med pandemin. Nér
bade Sveriges och USA:s tillviaxt hade dterhamtat tappet pa ett
fatal kvartal tog det betydligt langre tid f6r euroomradet, som
sarskilt tyngts av den véldigt troga farten i den tyska ekonomin
dar BNP-nivan fortfarande bara ar knappt hogre én innan pan-
demin.

Sveriges ekonomi har alltsa utvecklats betydligt mer likt den
amerikanska dn den europeiska. Men en skillnad i Sverige mot
i USA ér att den goda tillvixten har har kommit fler till del. Nar
USA har haft langvariga problem med att reallonerna inte har
héngt med utmarker sig Sverige.

Trots att reallonerna for férsta gdngen pé lange sjonk rejélt un-
der 2022 hade de da i Sverige 6kat med totalt drygt 60 procent
sedan 1995 enligt Medlingsinstitutet. I USA var motsvarande
okning knappt 40 procent och i Tyskland mindre &n 20 pro-
cent. I Sverige har ocksé reallonedkningarna varit betydligt mer
jamnt fordelade over olika inkomstgrupper an i USA dér 6k-
ningen framst skett i de hogre inkomstgrupperna medan me-
dianinkomsttagaren haft en betydligt mer blygsam realloneok-
ning.

Aven gillande arbetsmarknaden beskrivs ofta laget i Sverige pa
ett missvisande negativt sitt. Sverige har bland de hogsta ar-
betsloshetstalen i Europa och dven klart hogre an i USA. Det
svenska arbetsloshetstalet pa 7,8 procent i september 2023 kan
jamforas med 5,7 procent i Tyskland och 3,8 procent i USA.



Men arbetsloshetsmattet ger ingen rattvisande bild av svensk
arbetsmarknad kontra andra lander. I férdjupningen om ung-
domsarbetsloshet i den har rapporten visas att en stor del av
skillnaden mot Europa forklaras av att Sverige har fler heltids-
studerande som riaknas som arbetslosa eftersom de soker ex-
trajobb.

En annan stor skillnad mot omvérlden &r att Sverige har ett
hogt arbetskraftsdeltagande som kommer av att den svenska
arbetsmarknaden ér utformad efter en medvetet hog ambition
att fa ménniskor i arbete. Till exempel kravs det att vara inskri-
ven hos Arbetsformedlingen och darmed definitionsméssigt
ingé i arbetskraften och arbetsloshetsstatistiken for att vara be-
rattigad till ersattningssystem.

Manga av de personer med svag stallning som i Sverige raknas
som arbetslosa aterfinns i andra lander istallet utanfor arbets-
kraften och ddrmed 4ven utanfor arbetsloshetsstatistiken. Den
hér ambitionen har varit ett signum for svensk arbetsmarknad
over tid. Tidigare géllande kvinnors arbetskraftsdeltagande, nu
gillande utrikes fodda. Det tar tid for nyanldnda att etablera sig
pé arbetsmarknaden och Sveriges hoga mottagande av flyk-
tingar har tillsammans med ambitionen att snabbt fa dessa i ar-
bete hojt det svenska arbetsloshetstalet. Det ar darfor positivt
att vi i arbetsmarknadsavsnittet i denna rapport kan visa att
etableringen av nyanlidnda pé arbetsmarknaden gar allt snabb-
bare.

Ett battre matt for att jamfora statusen pa arbetsmarknaden &ar
att titta pa sysselsattningen, alltsa hur ménga som antingen har
ett jobb eller ar egenforetagare. Sysselsattningsgraden visar hur
stor andel av befolkningen i arbetsfor alder som ar sysselsatt.
Béde Sverige och Tyskland tillh6r de lander med hogst syssel-
sattningsgrad i Europa, klart hogre &n snittet i euroomradet
och i USA.

Att USA har ett arbetsloshetstal som endast ar halften av det
svenska kan ge en bild av att laget ar betydligt béttre pa den
amerikanska arbetsmarknaden. Men nér det tydligt framgar att
en viktig forklaring till det &r att fler personer i USA stér helt
utanfor arbetsmarknaden och dérfor inte raknas som arbets-
16sa blir bilden en annan.

Diagram 8 Sysselsattningsgrad, Sverige och omvarlden, sysselsatta som
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Kalla: OECD

I debatten framfors ibland argumentet att begreppet sysselsatt-
ning skulle vara missvisande. Inte séillan grundar det sig i att
det enligt definitionen endast kravs att ha arbetat 1 timme un-
der en vecka for att riknas som sysselsatt. Men for alla med in-
blick i svensk arbetsmarknad 4r det uppenbart att det endast ar
en teknikalitet. I stort sett ingen arbetar s lite. Enligt SCB:s ar-
betskraftsundersdkning AKU fér andelen arbetstagare som ar-
betar endast en timme en vecka raknas i promille av den ar-
betsfora befolkningen. 97 procent av alla anstillda arbetar
minst 20 timmar per vecka.

I en situation dér véxelkursen forsvagats och Sverigebilden in-
ternationellt just nu svértas ner av bland annat gangkriminali-
tet och koranbranningar tjanar ingen pé att dven tillstindet i
svensk ekonomi felaktigt malas i for morka farger. Politiker
fran alla lager har efter det senaste érets debatt stor anledning
till besinning.

Att Sveriges tillvaxt nu, pa grund av storre rantekanslighet,
drabbas hardare av bekampningen av inflationschocken bety-
der inte att svensk ekonomi i grunden &r svag. Svensk ekonomi
har istéllet visat pa stark tillvaxtkraft, hog sysselsattning och
har dessutom klarat tidigare kriser béttre 4n méanga andra lan-
der. Riksbanken behéver dock véga in den svenska ekonomins
rantekanslighet i sina penningpolitiska avvigningar sa att inte
denna kris blir ett undantag.



Unionens Branschbarometer

Unionen genomfor tva ganger per ar Branschbarometern - en
enkatundersokning bland de av férbundets klubbar som har
minst 20 medlemmar och vars arbetsgivare ar en del av det pri-
vata naringslivet. Huvudfokus ér klubbarnas bedomningar av
foretagens utsikter det kommande halvéret, stéllt i relation till
det senaste halvaret. Denna méatning genomférdes i méanads-
skiftet september/oktober.

Vikande efterfragan och Ionsamhet

Branschbarometerns totalindex' sjonk till 48 denna métning,
vilket &r en nedgédng med 5 procentenheter fran varen och un-
der den neutrala gransen pé 50. Det indikerar en minskad ak-
tivitet i ndringslivet kommande halvar.

Diagram 9 Konjunkturlaget i naringslivet enligt Unionens klubbar, total-

och delindex, 50=neutralvérde
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*V8ren 2020 genomfordes undersékningen i mars, strax innan pandemins utbrott.
Kélla: Unionens Branschbarometer

Foérsvagningen beror framst pa samre marknadsutsikter — or-
deringang och forséljning vantas minska under det kommande
halvaret. Forsaljningspriserna férvantas 6ka mindre &n tidigare
och vinsterna tros forbli pa samma niva som foregaende halvar.

Utsikterna for hela néringslivet gallande investeringar och
sysselsattning fortsatter att dampas. Nedgéngen paborjades va-
ren 2022 och bada indikatorerna 4r nu néra ett neutralt lage.
Sammanvégt ser klubbarna framfér sig en liten 6kning av in-
vesteringar och en liten minskning i sysselsattning. Det dr dock
viktigt att notera att skillnaderna mellan olika sektorer och
branscher ar betydande.

Foretagens lonsamhet ar generellt svagare an normalt. 23 pro-
cent av foretagen har visserligen starkare eller mycket starkare
lénsamhet 4n normalt, men néra 50 procent har en svagare el-
ler mycket svagare lonsamhet.

Inom industrin 4r 16nsamhetslaget nara normalt med en jamn
férdelning av foretag som har forbattrad, normal eller forsam-
rad lonsamhet. Basindustrin och maskin- och metallindustrin

! Indexet dr en sammanvagning av resultatet for sju indikatorer, vilka
omfattar forvintad utveckling under det kommande halvaret géllande
foretagets marknad (orderingang, forséljning och vinstutveckling),
investeringar och sysselséttning.

10

har samre l6nsamhet 4n normalt vilket végs upp av 6vrig indu-
stri samt fordonsindustrin som i genomsnitt har en forbattrad
lonsamhet. Dessa branscher har ocksa en storre andel av de an-
stallda inom industrin.

Diagram 10 Nuldgesbeddmning av féretagens I6nsamhet, viktade netto-
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Byggsektorn sticker ut med mycket lag lonsamhet i dagslaget. I
den har sju av tio foretag forsvagad eller mycket férsvagad 16n-
samhet. Endast ett av tio byggforetag har forstarkt sin lonsam-
het. Nettoandelen pa -64 procent ar den lagsta som uppmatts
sedan lonsamhetsmatningen paborjades ar 2014.

Aven tjinstesektorn brottas med saimre Iénsamhet 4n normalt.
Hilften av féretagen inom konsult och bemanning har svagare
Iénsamhet 4n normalt, och tva tredjedelar inom IT och tele-
kom. Foretag inom 6vriga tjdnster (media, turism, hotell o re-
staurang, utbildning, och farmaci) samt partihandeln anger
lagre Ionsamhet &n under pandemin och ar ocksa de pa rekord-
laga nivder. Lagre efterfragan fran foretag, konsumenter men
ocksa den offentliga sektorn bidrar starkt till det. Manga péver-
kas ocksa negativt av hoga drivmedelspriser, hoga rantor och
den svaga kronan.

Diagram 11 Forvantansléget uppdelat pé indikatorer, forvantad forandring i
procent
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Kalla: Unionens Branschbarometer

2 Skalan gar mellan -100 (alla svarande bedomer lonsamhetslédget som
samre 4n normalt) och +100 (alla bedomer l6nsamhetslaget som
béttre 4n normalt), med 0 som ett neutralt lage.



De nagot negativa utsikterna fér naringslivet som helhet har
framst sin grund i en forsvagad inhemsk och utlandsk efterfra-
gan. Forsaljning och orderingang forvantas bli lagre an foregé-
ende halvér, de bedoms minska med -0,9 respektive -1,6 pro-
cent. Exporten véntas bli ofordndrad men orderingingen fran
utlandet férvantas minska med -1,1 procent.

Trots det ser vinsten for exporterande foretag ut att 6ka och de
gor stora investeringar i ny kapacitet, nya marknader och
forskning och utveckling.

P4 totalnivan ligger forvantningarna gallande sysselséttningen
for saval arbetare som tjansteman fortfarande inom gréanserna
for det intervall som indikerar en ofordndrad utveckling?®, men
en forsdmring har skett sedan vérens undersdkning. Framst ar
det byggbranschen och konsult och bemanning som ser framfor
sig en kraftigt minskad sysselsdttning men éven inom basindu-
strin och partihandeln forvantas en vasentlig minskning av si-
vil arbetare som tjanstemin. Ovriga foretagstjinster, ovrig in-
dustri samt fordonsindustrin ser framfor sig en 6kning av savél
arbetare som tjansteman.

Diagram 12 Forvantanslaget uppdelat pé indikatorer och sektor, férvantad
forandring i procent
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Industrin forvantas i genomsnitt ¢ka sysselsattningen men
tjanstesektorn minska sin. Det 4r ovanligt att industrin 6kar
sysselsattningen av tjanstemén samtidigt som den minskar i
tjanstesektorn. Exporterande foretag 6kar sysselsattningen va-
sentligt medan de utan export minskar sin sysselsattning nagot.

Aven gillande investeringar skiljer sig forvintningarna patag-
ligt 4t mellan tjansteforetagen och - de ofta betydligt mer ex-
porttunga - industriféretagen. De senare har hoga forvant-
ningar pé investeringar i kapacitet, forskning och utveckling
men ocksd investeringar i nya marknader och kompetens.
Tjanstesektorn kommer gora sma investeringar och investe-
ringarna i kompetens férvantas vara oforandrade vilket ar for-
vanande da arbetskraftsbrist aterkommande uppges vara ett av
de storsta hindren for expansion.

* Mellan +0,5 procent.
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Diagram 13 Inkdps och forséljningspriser, procentuell férandring
| |

0

Bygg

Tjanster

Totalt

I | |
1 2 3 4 5 6 7
Inképspriser senaste 6 man u Inképspriser kommande 6 man

u Forsaljningspriser kommande 6 man
Kélla: Unionens Branschbarometer
I alla sektorer forvantas ungefir en halvering av inkopspriser-
nas 6kningstakt och i alla sektorer forvantas forsaljningspriser-
nas okningstakt minska med néra 1,4 procentenheter jamfort
med vérens undersékning.

Diagram 14 Inkdps och férsaljningspriser, procentuell férandring
\

Sallankopshandel
Dagligvaruhandel

Konsumentprodukter

Livsmedelsindustri

] 2 4 6 8 10 12

Ink&pspriser senaste 6 man u Inkdpspriser kommande 6 man

u Férsaljningspriser kommande 6 man

Kalla: Unionens Branschbarometer

Nir det géller livsmedelsprisernas utveckling kan sarskilt nam-
nas att forsaljningspriserna inom livsmedelsindustrin vantas
6ka med 2,1 procent det kommande halvaret och priserna i
dagligvaruhandeln med 0,2 procent, det kan jamféras med de
storsta 6kningarna som var under hosten 2022 da motsvarande
siffror var 8 respektive 7 procent.*

* Lds mer om forséljningspriser i inflationskapitlet.
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* Norr: Lappland, Norrbotten, Vasterbotten, Angermanland, Medelpad, Jamtland och Harjedalen.
Mitt: Halsingland, Gastrikland, Dalarna och Varmland.
Mélardalen: Uppland, Sédermanland, Vastmanland, Nérke och Gotland.
Ostra Gotaland: Ostergétland, Sméland och Oland.
Véstra Gdtaland: Vastergétland, Dalsland, Bohuslan och norra Halland.
Syd: Blekinge, sddra Halland och Skane.
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Fritt fall i byggsektorn

Nér Branschbarometerns 6vergripande index delas upp pa
undersokningens olika branscher framgér att utvecklingen det
kommande halvaret relativt utfallet for det senaste halvaret
inom industrin vantas bli mest positivt inom den 6vriga indu-
strin, framforallt for forsvars-, likemedels-, livsmedels- och
elektronikindustrierna.

Diagram 15 Forvantanslaget i Unionens Branschbarometer uppdelat pé

sektorer och branscher, index med 50=neutralvérde®
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Forsvarsindustrin bedoms gé 6verlagset bast av alla branscher
och néstan samtliga indikatorer ar pa historiska rekordnivaer.
Samtliga foretag bedoms fd mycket starkare I16nsamhet &n nor-
malt och en stor andel kommer att 6ka antalet sysselsatta med
mer an 10 procent.

I fordonsindustrin har utsikterna for orderingang och forsalj-
ning skruvats ned nagot jaimfort med i varas samtidigt som for-
saljningspriserna och vinstutvecklingen bedéms 6ka. Investe-
ringar i FoU och kapacitet bedoms 6ka kraftigt.

I basindustrin backar skog och pappers- samt stdl och gruvindu-
strierna. De kommer frén en period med mycket hog efterfra-
gan och hoga forsaljningspriser efter pandemin och nu haller
dessa pa att normaliseras. Stdl och gruvindustrin bedoéms i ge-
nomsnitt f4 en normal l6nsamhet kommande halvar men inom
skog och papper bedoms tvé av tre foretag ha en svagare eller
mycket svagare lonsamhet dn normal.

Byggbranschen vantas hamna i fritt fall. Indexvérdet 27 ar det
lagsta som uppmatts i Branschbarometerns historia, oavsett
bransch. Detta trots att anldggning fortfarande gar ganska bra.
Orderingéang, forsaljning, vinst, investeringar samt sysselsatt-
ning vantas forsamras kraftigt. Som tidigare ndmnt s& ar 16n-
samheten for narvarande svagare eller mycket svagare dn nor-
malt i 70 procent av foretagen.

Tjanstesektorn forvéintas i genomsnitt utvecklas pa samma sétt
som under varen men det ar stor skillnad mellan delbranscher.

5 Ovrig industri utgérs av: forsvars-, livsmedels-, likemedelsindustri
samt 6vrig tillverkande verksamhet. Ovriga foretagstjinster samlar
tjansteforetag med det gemensamma att de i huvudsak har andra f6-
retag/offentlig sektor som sina kunder samt tillhr branscher som inte
samlar ett tillrackligt svarsunderlag i undersokningen for att sarredo-
visas. Basindustrin utgors av foljande underbranscher: kemi-, skogs-
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Forvantanslaget ar starkast inom Gvriga foretagstjdnster och IT
och telekom. Bada har forbattrade marknadsutsikter och me-
dan IT och telekom Okar investeringarna sa kar gvriga fore-
tagstjdnster antalet anstéllda.

Sysselsattningen for foretagskonsulter forvintas bli som fore-
gdende halvir men en foérsamring véntas for teknikkonsulter
och framf6r allt IT-konsulter. Mest forsdmras sysselsittnings-
utsikterna i bemanningsbranschen.

Storst férsamring vantas inom transport och logistik samt par-
tihandeln. For dessa ar det marknadsutsikterna som viker kraf-
tigt med stora fall i orderingéng och férséljning.

Bristande efterfragan storsta hindret

I undersokningen anger klubbarna vilket eller vilka som &r de
framsta hindren for foretagens svenska verksamhet att expan-
derainulédget. Bristande efterfragan fran svenska och utlandska
marknader har 6kat kraftigt liksom problem med finansiering
eller for dalig Ionsambhet.

Diagram 16 Vilket/vilka &r de framsta hindren fér den svenska verksam-
heten att expandera i nuléget? Flera svar ar mgjliga.
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Bristande efterfrdgan pa den svenska marknaden (34 %) ar det
storsta hindret for naringslivet, foljt av bristande efterfragan pa
exportmarknaderna (20 %).

Trots ett forsamrat konjunkturldge ar arbetskraftsbrist fortsatt
ett utbrett hinder, det tredje storsta totalt och 19 procent av f6-
retagen har problem med detta.

Energi som hinder har minskat med 7 procentenheter men &r
fortfarande ett problem f6r 10 procent av foretagen. Brister i
leverantorsledet &r pa vag ner till normala nivéer och nar dessa
sannolikt under nésta ér.

och pappers- samt stal- och gruvindustri. Ovriga tjénster bestar i hu-
vudsak av delbranscherna media, turism och hotell och restaurang.
IT-konsulter ingar i branschen konsult och bemanning, och inte i IT
& telekom.



Diagram 17 Vilket/vilka &r de frémsta hindren for den svenska verksam-
heten att expandera i nuldget? Sektorer. Flera svar méjliga
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Industrin och tjanstesektorn har olika hinder framfor sig. For
bada ar bristande efterfragan pa den svenska marknaden det
storsta problemet men inom tjanstesektorn &r det dkad kon-
kurrens som ar det nast storsta hindret. Finansieringsproblem
eller 16nsamhetsproblem éar ocksd ett mycket storre hinder
inom tjanstesektorn an det ér f6r industrin. Kriget i Ukraina ar
ett gemensamt problem men det har minskat nagot sedan forra
matningen.

6 procent av tjansteforetagen har problem med bristande ut-
landsk efterfragan, samma som i var. I industrin hade 20 pro-
cent problem, nu 35 procent.

49 procent av klubbarna inom industrin och 38 procent av
klubbarna inom tjanstesektorn upplever bristande efterfragan
fran hemma- och/eller exportmarknaden, foregiaende ar var
det 33 respektive 20 procent.

Brister i leverantorsledet ar ett fortsatt stort hinder for manga
industriforetag (23 %) men det har minskat kraftigt med 9 pro-
centenheter sedan forra matningen.

Minskad efterfragan pa bade den inhemska och exportmark-
naderna tillsammans med att arbetskraftsbristen minskat indi-
kerar ett simre konjunkturlage nu jaimfért med ett halvar se-
dan.

¢ Skillnaden i antalet klubbar och foretag beror pa att det i vissa fall
inkommit svar fran flera klubbar inom samma koncern. Det angivna
antalet anstéllda som svaren representerar ar korrigerat for detta.
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Ett delat Sverige

Endast Sveriges norra region har forstarkt sina utsikter jamfort
med varens matning. Stimningslaget har forsamrats kraftigt i
de flesta andra regioner, déir Stockholm, Malardalen, Goteborg
och Soédra Sverige tappar mest. Fyra av atta regioner forvantas
fa en samre utveckling det narmsta halvaret jamfort med det
foregéende.

Diagram 18 Regionalt forvantansléage, index med S0=neutralvérde
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Denna upplaga av Branschbarometern baseras pa bedomningar
fran 629 klubbar pa 5759 foretag med sammanlagt 671 500 an-
stillda i Sverige. Svarsfrekvensen var 34,5 procent. Undersik-
ningen genomfordes under perioden 19/9 - 4/10.



Fordjupning: Kris for bostadsbyggarna

Byggsektorn i Sverige utgdr ndrmare 11 procent av BNP och
efterfragan fran branschen skapar ocksa produktion och syssel-
sattning i foretag i flera andra branscher som har byggbolagen
som kunder. De snabbt stigande rédntorna har medfort att bo-
stadsbyggandet minskat kraftigt, vilket ocksd dampat BNP-till-
vaxten och gjort att ldget pd arbetsmarknaden forsamrats un-
der hésten.

Diagram 19 Beviliade bygglov (miljoner kvm) & antal paborjade flerfamiljs-
hus, s&songsrensat
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Not: Kredit&tstramningarna bestod bland annat av amorteringskrav och bolénetak.

Kalla: Macrobond och SCB

Bostadsbyggandet har tvérstannat och utvecklingen kan narm-
ast liknas med den under 90-talskrisen. Hittills ar fallet tydlig-
ast for flerfamiljshus dér antalet byggstarter har minskat dra-
matiskt. Det beror pa savdl minskad efterfragan som Gkade
byggkostnader, sjunkande priser for nyproducerade bostader
samt att fler och fler byggforetag anger att de har svarare att fa
finansiering.

Diagram 20 Finansieringssvarigheter i byggsektorn, procent
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Kalla: Macrobond och Konjunkturinstitutet
Utvecklingen av finansieringsproblem for byggforetag liknar

idag hur det sg ut under finanskrisen 2007 och utvecklingen
for byggstarter ar snart nere pa 90-talets extremlaga nivaer.

Bostadspriser

Pandemin ledde till att efterfragan pa smahus okade snabbt vil-
ket ocksé forde med sig en motsvarande 6kning av priserna. De
borjade sedan plana ut pa en hog niva under andra delen av

2021. Under sommaren 2022 inleddes forst ett prisfall for bo-
stadsrétter som under hosten f6ljdes av ett fall aven for smahus.

Detta skedde pa grund av stigande rantor och hogre boende-
kostnader, men det har dven berott pa en korrigering av den
smahusbubbla som skapades under pandemin da manga pa
samma géang ville bo mer enskilt och utanfér stadskdrnorna.
Prisfallet har 4n si lange inneburit ett ndrmande till en mer
langsiktig trend.

Diagram 21 Bostadspriser riket, miljoner kr
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Not: Linjer visar pandemins utbrott samt I&ngsiktiga trender.
Kalla: Macrobond, SCB och Svensk Méaklarstatistik

I véarens konjunkturrapport bedémde vi att bostadspriserna
skulle minska med ytterligare cirka fem procent jamfort med
aret innan. Det har ocksa skett gillande sméhus, medan pri-
serna pa bostadsratter har stigit nagot det senaste halvaret. Sett
frdn nar priserna var som hogst har smahuspriserna minskat
med runt 13 procent medan tappet for bostadsratter ar runt 7
procent.

Det genomsnittliga priset pa salda bostader kan dock paverkas
av att forsdljningsmonstret har dndrats. Det har varit betydligt
farre avslut pa bostadsmarknaden. Om det framfor allt ar dy-
rare bostader, vars potentiella kdpare kan antas vara mindre
konjunkturkansliga, som salts kan det hélla uppe det genom-
snittliga forséljningspriset 4ven om det inte skett nagon 6kning
av jamforbara objekt.

Var bedomning nu &r ett ytterligare fall pa minst 5 procent for
smahus och en utveckling mer i sidled eller svag 6kning f6r bo-
stadsratter.

Diagram 22 Bostadspriser riket, procent av hdgsta notering
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Kalla: Macrobond, SCB och Svensk Méaklarstatistik



Unionens klubbar om byggkrisen

I Branschbarometern stélldes denna gang ett antal extrafragor
till de av Unionens klubbar som angett att deras foretag i hu-
vudsak ar verksamt i byggbranschen. De 32 klubbar som har
lamnat svar pa extrafrdgorna finns i foretag som sammanlagt
har narmare 21 000 anstéllda i Sverige.

Drojer lénge innan antalet byggstarter vander uppat
Samtliga klubbar ser framf6r sig att antalet byggstarter kom-
mer att fortsatta att minska under en tid. De flesta tror att det
drojer ldnge, cirka ett och ett halvt r, innan vandningen kom-
mer under forsta halvéret 2025.

Diagram 23 Nér tror ni att antalet byggstarter fér bostader och &vriga fas-
tigheter (exklusive anlaggningar och infrastruktur) kommer vanda uppat
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Regeringen har hittills varit véldigt passiv géillande atgarder
som skulle kunna minska fallet i bostadsbyggandet. Omdoémet
fran Unionens klubbar gallande regeringens stod ar talande.
Sju av tio klubbar 4r missndjda med regeringens stod. Endast
en av tio ar nojda.

Atgirder som efterfragas
Bland de atgarder som klubbarna efterfragar fran statens sida
kan namnas:

e Att det investeringsstod for hyres- och studentbostiader
som togs bort 2021 aterinfors.

e  Fordelaktiga lan eller andra subventioner for de som byg-
ger flerfamiljshus.

e Bade krav pé och incitament till kommunerna att bygga
mer.

e  Stod till kommunerna s de inte behover dra ner sina in-
vesteringsbudgetar.

e  Littade regler for bostadsbyggande.

e  Fortsatt uppskov av skatteinbetalningar som infordes un-
der pandemin, for att inte annars livsdugliga foretag ska
tvingas till konkurs med féljdverkningar dven hos deras
underleverantorer.

Utover dessa konkreta atgérder riktade till bostadsbyggandet
aterkommer det dven ofta i svaren hur avgorande det vore med
ett forandrat réantelage.
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Foretagen kan inte géra mycket for att paverka styrrantan an-
nat an att patala hur allvarliga konsekvenserna av rantehoj-
ningarna blivit, och riskerar att ytterligare bli. Foretagen styr
daremot hur man hanterar situationen. Hittills har nedgangen
framst rort bostadsbyggandet medan effekten pa anlaggnings-
sidan har varit mer begransad. Storre foretag med verksamhet
i bada delarna kan omf6rdela resurser till de omraden dér ef-
terfragan fortfarande ar intakt. For mindre aktorer mer ni-
schade pa bostider ér det tuffare. Men dven dar galler det att
gora det basta av situationen och for foretag som vill vara vl
rustade nar byggkonjunkturen vander ar det ett utmarkt till-
falle att satsa pa vidareutbildning av personalen.

Forandring kravs for att inte byggkrisen ska fordjupas

Det 4r inte en i grunden minskad efterfragan som orsakat det
senaste arets snabba fall i bostadsbyggandet, det finns fortsatt
ett stort behov av bostéder. Behovet framéver ar ocksa fortsatt
stort i mer eller mindre hela landet, inte minst aktualiserat av
de industrisatsningar som sker pa flera stéllen dér hela sam-
héllen behdver vaxa. Det kan inte ske utan att det byggs till-
rackligt med bostiader som matcher behoven hos en 6kande be-
folkning.

Det ar darfor av storsta vikt att den snabba nedgang som skett
under det senaste dryga éret blir sa kortvarig som mojligt. Den
mest avgorande faktorn for det ar rantan. En utveckling i en-
lighet med Riksbankens rantebana, dar styrrantan ska ligga
kvar i nérheten av nuvarande hdga niva fram till hosten 2025,
vore forédande for bostadsbyggandet och skulle hogst sanno-
likt leda till foretagsutslagningar.

I avsaknad av lattnad fran penningpolitiken skulle branschen
ocksé kunna fa hjalp av finanspolitiken. Dessvérre har sadana
atgarder hittills lyst med sin franvaro. Utdver en utokning av
ROT-avdraget i regeringens senaste budget ekade det tomt.

Svaren fran Unionens klubbar visar att det finns saker att gora.
Onskemalen gér ocksa i linje med vad andra aktérer efterfrigar
med till exempel aterinfort investeringsstod for hyresritter,
underldtta finansieringen fér dem som bygger flerfamiljshus
och stottning av kommunerna. Det skulle bidra till att lindra
de negativa effekterna av den hoga rantan och ddrmed minska
skadeverkningen pé hela ekonomin i stort.



Inflationen nérmar sig malet

Inflationen nadde sin topp i juni 2022 i USA, 4 manader senare
i Europa och 2 manader efter det i Sverige. Tidsskillnaden be-
ror delvis pa att den amerikanska centralbanken paboérjade sin
rantehdjningscykel tidigare an europeiska centralbanken
(ECB) och Riksbanken, delvis pa starkare dollar samt europe-
isk utsatthet for energichocken och den svenska hanteringen av
denna.

Som vi forutsdg i foregdende konjunkturprognoser véinde
svensk inflation tydligt ned under forsta kvartalet i ar och har
sedan dess minskat i snabb takt. Inflationen i Sverige var i ok-
tober 6,5 procent (KPI). Sveriges inflation &r nu néra euroom-
radets matt i harmoniserade konsumentpriser (HIKP).

Diagram 24 Inflation jamfért med omvarlden, harmoniserade konsument-

priser, &rlig procentuell forandring
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Kalla: Macrobond och SCB

Under uppgangen verkade de flesta faktorer som péaverkar in-
flationen i samma riktning och under det senaste halvaret ver-
kade de ocksé i samma, men motsatta, riktning. Framat ar bil-
den mer tvadelad.

Bland de faktorer som ger ett nedattryck pa inflationen ater-
finns: minskad komponentbrist, lagre ravarupriser, lagre inter-
nationella fraktpriser, lagre svenska elpriser, lagre konsument-
efterfragan, lagre omvarldsinflation, vilfyllda vatten- och gas-
lager, forandringar av reduktionsplikten, de 16neavtal som slu-
tits, foretagens prisplaner och en étstramande penningpolitik.

Omvint riskerar inflationen drivas uppéat av: oljepriset, euro-
peiska energipriser, regelférandringar pa den europeiska el-
marknaden, 6kad geopolitisk instabilitet, relativt laga ameri-
kanska oljereserver, fortsatt bristande svensk hantering av vin-
terelpriser, daliga spannmalsskordar, hoga tjanstepriser samt
hyreshéjningar.

Vixelkursen kan gé &t bagge hall men pa kort sikt bidrar den
med ett fortsatt uppattryck pa inflationen och en snabbare for-
starkning an det senaste arets forsvagning ar osannolik.
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Lagre frakt- och ravarupriser samt minskad kompo-
nentbrist

Komponentbrist och andra leveransproblem orsakade av coro-
napandemin har littat visentligt. Aven om brister i leveran-
torsledet ar det tredje storsta hindret f6r expansion i hostens
branschbarometer ar de nu néstan nere pa normala nivéer.

Diagram 25 Andel foretag med brister i leverantdrsledet, procent
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Kalla: Unionens Branschbarometer

For svensk del har viktiga europeiska ravarupriser fortsatt att
minska i ett ar vilket med foérdrojning ger ett fortsatt tryck
nedit pad inflationen. En avmattad ekonomisk aktivitet i
Europa och virlden i stort kan bidra till fortsatta prisnedgangar
men priserna for framférallt nagra livsmedel driver sannolikt
pé inflationen i motsatt riktning.

Diagram 26 Ravarupriser | Europa, index, november 2022 = 100
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Kalla: HWWI och Macrobond

Virldspriser for kakao och socker har dkat med narmare 70
procent pa ett ar och spannmalsskordar har paverkats negativt
av bade torka och regn. Den internationella spannmalsskérden
férvantas anda bli négot storre detta ar an foregaende men Sve-
rige har haft den samsta skorden pé 30 ar pa grund av den stora
méngden sensommarregn. Vanligtvis exporterar Sverige bland
annat vete men tills nasta skord kan import komma att beho-
vas.

Ryssland kvarstar som storsta exportér av manga spannmal.
Ukraina var tidigare storsta eller bland de storsta av flera av



dem - att Ryssland lamnade spannmalsavtalet i somras mins-
kar deras export ytterligare.

Priserna for sjofrakt har minskat med 37 procent jamfort med
ett ar tidigare och har i ar haft en stabil utveckling. En vikande
internationell konjunktur leder sannolikt till nagot lagre priser
framo6ver men ett hogre oljepris kan motverka detta.

Diagram 27 Containerfraktpriser (Harpex), USD
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Kalla: Macrobond och Harper Petersen

Pa vag mot normala prisékningar

Unionens klubbar férvéantar sig mindre 6kningar av ink&pspri-
serna framoéver. I naringslivet i stort forvantas en 6kning med
2,9 procent. Denna lugnare takt ger med f6rdr6jning effekt pa
forsaljningsprisokningarna. Inkopsprisdkningen inom indu-
strin halveras det kommande halvéret jamfort med det senaste
halvarets utfall och forvéntas bli 2,4 procent. Inom tjénstesek-
torn férvéntas prisokningstakten minska till 3,1 procent. Inom
bygg minskar prisdkningstakten till 3,5 procent.

Diagram 28 Forvantade inkdpspriser i naringslivet kommande 6 ménader,
procent
8

Kalla: Unionens Branschbarometer

De snabbaste avmattningarna av inkdpsprisokningar sker
inom delbranscherna fordonsindustrin, maskin och metall, 6v-
riga tjanster, detaljhandeln, basindustrin samt 6vrig industri.
Den minsta forandringen sker inom partihandeln och 6vriga
foretagstjanster som ocksa ser framfor sig relativt hoga inkops-
priser pa 5,2 respektive 4,4 procent det ndrmsta halvaret.
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Klubbarna i livsmedelsindustrin ser att inképsprisokningarna
mer an halveras det kommande halvaret, till 4,5 procent. Inom
dagligvaruhandeln férvantas de kapas till en tredjedel av vad de
varit och tros 6ka med 1,7 procent under det kommande halv-
aret.

Enligt branschbarometern véntas foretagen under det kom-
mande halvéret hoéja sina forséljningspriser med 2,3 procent,
en rejil minskning sedan i véras. Nivan dr nagot 6ver de for-
sdljningspriser som ar forenliga med en inflation kring 2 pro-
cent men trenden ar tydligt nedatgdende och tillsammans med
de ddmpade inkopsprisforvantningarna leder det till att sanno-
likheten ar mycket stor att inflationen blir 2 procent, eller lagre,
under en eller flera manader 2024.

Diagram 29 Forandring av férséliningspriser kommande 6 manader, pro-
cent
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Byggsektorn skiljer ut sig - forsaljningsprisokningen férvantas
visserligen minska med en tredjedel men 6kar med relativt
hoga 4,5 procent under nésta halvér.

Manga foretag bedomer ocksa i Konjunkturinstitutets senaste
matning att 6kningstakten for forsaljningspriserna kommer att
minska de ndrmsta tre manaderna. Andelen som tror att den
kommer att 6ka har fortsatt att minska det senaste halvaret
men har pa senare tid borjat plana ut.
Diagram 30 Forvéntade forséljningspriser, KI-barometern, nettotal
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Kélla: Konjunkturinstitutet och Macrobond



Att tjanstesektorns prisplaner dr hogre 4n industrins i KI-ba-
rometern aterspeglas dven i Branschbarometern men handelns
prisplaner &r inte lika hoga. Julforséljningen forklarar troligtvis
en del av skillnaden da var undersokning stracker sig langre
fram &n s till skillnad fran KI-barometern.

Unionens klubbar inom séllankopshandeln tror att forsalj-
ningspriserna kommer att 6ka med 0,6 procent det narmsta
halvaret, en minskning med 2,9 procentenheter pa ett ar, vilket
ar en mycket tydlig signal pa en vikande efterfragan.

Forvantan pa forsiljningspriserna inom dagligvaruhandeln
kommande halvar minskar 4nnu mer jaimfort med forra mat-
ningen, fran 5,0 till 0,2 procent och de &r nu pa en niva som
bidrar negativt till inflationen.

Forvantan pa forsaljningspriserna inom livsmedelsindustrin
kommande halvar minskar fran 3,9 till 2,1 procent, ndrmast en
halvering pa kort tid.

Forvantan pa forsaljningspriserna for konsumentprodukter
kommande halvar minskar fran 4,0 till 1,6 procent jamfort med
férra métningen.

Vér samlade bild ar att inkopspriserna samt férvantningarna
pa kommande inkopspriser och forsaljningspriser ger ett fort-
satt starkt tryck nedédt pé inflationen, framférallt varuinflat-
ionen.

Kortsiktig penningpolitik ger bristande efterfragan

Minniskor vill halla sin konsumtion stabil 6ver tid. Man vill
kopa idag ungefir det man kopte igar, kortvariga forbattringar
eller forsamringar i den egna ekonomin kontras med ékade be-
sparingar respektive minskade besparingar/6kad beldning.
Storre negativa handelser forsikrar man sig for, med exempel-
vis arbetsloshets- och inkomstforsékringar.

Ett exempel 4r restaurangbesok. Restaurangforsaljningen har i
manga ar 6kat mycket stabilt med i genomsnitt 4,6 procent per
ar. Under pandemin nér restriktionerna gallde var den langt
under det normala, se omréde A i diagram 31. Nér restriktion-
erna slappte 6kade forsiljningen langt 6ver det normala. En
trolig forklaring till det &r att ménga tog igen uteblivna restau-
rangbesok, vilket de kunde gora di de sparat pengar under
pandemin.

Diagram 31 Restaurangférsaljning i [6pande priser, arlig procentuell for-
andring
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Kalla: Unionen, Macrobond och SCB
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An tydligare blir det om vi tittar pa real konsumtion, alltsé inte
hur mycket vi betalar for det vi konsumerar utan hur manga
varor och tjanster vi koper.

Aren innan pandemin 6kade den reala konsumtionen med i
genomsnitt ungefir 1,5 procent per ar. Under pandemin mins-
kade konsumtionen kraftigt under den nivan. En del av minsk-
ningen berodde pa minskade inkomster men mycket berodde
pa att hushall inte kunde, eller inte ville, konsumera det man
brukade gora i den unika situation som rddde. Hushallen spa-
rade mer an vanligt istéllet.

Diagram 32 Real konsumtion, &rlig procentuell férandring
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Kalla: Unionen, Macrobond och SCB

Nar restriktionerna slappte 6kade den reala konsumtionstill-
vaxten langt 6ver normala nivéer. Detta leder till fraigan om
atergangen till normalnivan 1,5 procent verkligen kravde ran-
tehéjningar under varen 2022 eller om konsumtionen hade
minskat dit av sig sjalv da hushallens pandemibesparingar holl
pa att ta slut.

I vilket fall har den reala konsumtionstillviaxten efter att rante-
hojningarna inleddes inte bara varit under det normala utan
ocksa varit negativ under flera manader. Fran och med april i
ar finns en stigande trend vilket sannolikt till stor del férklaras
av de nya l6neavtalen som borjade gilla da.

Sannolikt hade atergangen till en normal efterfragetillvaxt skett
av sig sjélv lite langsammare eller ungefar lika snabbt. En ned-
gang mot normala nivder pabérjades innan rdntehdjningarna,
det géller bade real konsumtion och besparingar.

Diagram 33 Hushéllens finansiella sparande, miljarder kr
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En atergang till normala konsumtionsmonster innebar normal
efterfragan vilket leder till normala prisékningar férenliga med
inflationsmalet for de varor och tjanster som svensk konsumt-
ion (och svensk penningpolitik) kan paverka. Innebar det att
Riksbanken lika garna kunde ha latit bli att hoja rdntan? Nej,
det &r mojligt att atergangen till normal konsumtion kunde ha
tagit langre tid utan de forsta rantehdjningarna. Det hér ar na-
got som behover analyseras av Riksbanken och andra innan
nasta liknande kris.

Dessutom hade inflationen da redan varit hog under lang tid
och det fanns en reell risk att lingsiktiga inflationsforvant-
ningar kunde ha stigit. Fértroendemassigt hade det varit svart
f6r banken att inte hoja styrrdantan 6ver noll nér inflationen ar
langt 6ver malet och pa vég fortsatt uppat i snabb takt.

Diagram 34 Real konsumtion, &rlig procentuell forandring
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Kalla: Macrobond och SCB

Med facit i hand hade det sannolikt varit battre om Riksbanken
hade inlett en atstramande penningpolitik redan i april 2021 da
den reala konsumtionstillvixten hade okat extremt snabbt i tre
ménader och inflationen i USA var 4,1procent. Eller &t-
minstone i oktober 2021 d& KPIF passerade 6ver 3 procent ef-
ter att ha stigit snabbt i ndstan ett &r. D& hade det varit valtajmat
att hoja ridnta och/eller minska bankens vardepappersinnehav.

Istallet gjorde Riksbanken tvirtom. Fran maj 2021 och i nastan
ett ar framat kopte banken vardepapper for cirka 320 miljarder.
Riksbankens tillgdngar 6kade med 20 procent, en natt summa
pé 270 miljarder kr motsvarande 4,5 procent av svensk BNP
eller 12 procent av hushéllens arliga konsumtion.

Diagram 35 Riksbankens tillgdngar (bilioner kr) samt KPIF & styrrantan
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Kalla: Macrobond och SCB
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Férutom att ha forsvarat for svenska hushall genom att elda pa
inflationen, hushallens skuldséttning och bostadspriserna sa
har Riksbanken forsatt sig sjalva i en svér situation. De kopte
aren 2015 till 2021 obligationer (bland annat fastighetsobligat-
ioner) fér 900 miljarder kronor, dessa forlorar i virde vid ran-
tehdjningar. Det har hittills lett till en forlust pa 81 miljarder &r
2022, cirka 1,4 procent av BNP.

Riksbanken har varnat for att de behéver upp till 80 miljarder
kronor i nytt kapital av staten, det vill saga av skattebetalarna,
och banken forsoker nu fortsatt minska sitt innehav vilket in-
nebir att de trycker med bada fotterna pa bromsen.

Diagram 36 Penningméangd, 8rlig procentuell forandring samt styrrantan
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Kalla: Macrobond och SCB

Rantehojningar samtidigt med en snabb obligationsf6rsaljning
innebdr en kraftigt atstramande penningpolitik i ett lige da in-
flationen faller snabbt och snart passerar 3 procent. Penning-
mingden i samhéllet minskar nu i den hogsta takten sedan till-
komsten av det nuvarande systemet for lone- och prisbildning
med institutioner som en sjalvstandig riksbank, inflationsmal
och industriavtalet.

Den svaga vaxelkursen, vilken bidrar med importerad inflat-
ion, forsvarar ocksa laget och gor att Riksbanken drar sig for
att sanka rantan tidigare eller mer &n ECB.

Diagram 37 KiX-index, 1992M11 = 100
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Kélla: Riksbanken och Macrobond

Riksbanken borde lata rédntan vara oférandrad vid nésta mote.
Dérefter bor de paborja en rantesankningscykel i borjan av



nasta ar. Annars riskerar de att botten faller ur inhemsk efter-
fragan da hushallen pressas for langt och foretagskonkurserna
tar fart. For att undvika en ldgkonjunktur langre fram behover
de agera i nartid.

Gor de inte det ar ocksa risken stor att inflationen faller ned
langt under malet, samtidigt som arbetslosheten stiger.

Energipriser i skilda riktningar

Forra vintern stod hélften av Frankrikes karnkraftsreaktorer
stilla pa grund av vattenbrist samt reparationer. Agaren Electri-
cité de France nationaliserades kring arsskiftet och fler reakto-
rer planeras vara i drift kommande vinter. I varas stangde
Tyskland sina sista tre kdrnkraftverk men finska Olkiluoto 3
togs i bruk. Av tidigare vintrar att doma ar det rimligt att anta
att en eller flera svenska kérnkraftsreaktorer tidvis kommer att
sté stilla i vinter, nér de behdvs som mest. Sammantaget ar det
anda sannolikt att mer europeisk kdrnkraft produceras denna
vinter an forra.

Naturgaspriset i Europa, vilket har stor paverkan pa svenska
elpriser, har hittills i ar kostat i genomsnitt 62 euro per MWh
jamfort med 117 vid samma tid foéregaende ar. Sannolikt blir
vinterns priser lagre dn forra arets om védret blir liknande. Na-
turgaslagren i Europa ér redan nu helt fyllda infor vintern.

Vilfyllda ar ocksa vattenmagasinen i Sverige och Norge. Ma-
gasinen i elomrade 1 och 2 ar lika fyllda som forra aret medan
elomrade 3 och 4 har mycket mer vatten an forra aret, de ligger
kring 70 procent.

Diagram 38 Fyllnadsgrad norska vattenmagasin, procent
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Kalla: NVE och Macrobond

Att Vanern som ar Sveriges stOrsta vattenmagasin ar sa pass
valfylld kommer att hjélpa till att trycka ner priserna i elomrade
3. Likasa att Olkiluoto 3 ér i full drift da kabeln fran Finland till
Sverige angor i elomrade 3. Redan under sommaren har Mel-
lansveriges elpriser — som vanligtvis liknar de skanska - sjunkit
till norrlandska nivaer pa grund av detta.

Elomrade 4 lar drabbas negativt av kirnkraftsnedstdngningen
i Tyskland och av att kabeln Viking Link som gér mellan Dan-
mark och Storbritannien satts i drift forsta januari 2024. Elpris-
differensen mellan elprisomrade 4 och 6vriga Sverige kommer
mycket sannolikt att bli storre framéver.

Alla elomraden kommer paverkas negativt om den EU-forord-
ning som avser att jamna ut priserna i Europa implementeras,
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simuleringar gjorda av Svenska kraftnit visar att elpriset paver-
kas mest i omrade 3 som kan fa prisdkningar pa 20 procent.

Europa kommer, som vi bedomde i véras, att befinna sig i en
betydligt battre situation denna vinter jamfort med den forra.
Detta syns ocksé i marknadens férvantningar pa vinterns elpri-
ser.

Diagram 39 Ukrainakrigets péverkan p& nordiska elpriset. Utfall samt ter-

minspriser, en veckas glidande medelvérde, EUR/Mvh
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Not: Svarta horisontella streck visar vintrarnas medelvarden. Mérkgron serie visar utfall,
ljusgrén, ljusorange och ljushld visar terminspriser.
Kélla: Macrobond, ICE och egna berakningar

Regeringen har ocksé, till slut, signalerat en beredskap att till-
falligt sanka elskatten vid behov. Var bedémning i varas var att
vinterns elpriser i Norden skulle bli blir runt 25 procent lagre
an forra, bedémningen nu ér att de blir minst 25 procent lagre,
mest troligt mellan 40 och 60 procent lagre.

Sett till helaret 2024 ar bedémningen att priset blir 3 till 20 pro-
cent lagre, mycket beror pa om och nar EU-forordningen blir
verklighet.

I motsatt riktning gar tyvérr oljepriset. Som vi sdg framfo6r oss
i varens konjunkturrapport sa har en péfyllnad av USA:s olje-
reserver gett ett tryck uppat pé oljepriset. Opec+ beslutade
ocksa i april att minska produktionen med 1,2 miljoner tunnor
per dag vilket motsvarar 3,7 procent av den globala efterfragan
i syfte att stabilisera priset.

Diagram 40 USA:s oljereserver, miljarder tunnor
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Kalla: EIA och Macrobond

Minskningen kritiserades d& av USA som for stor. Opec+ har
dérefter vid flera tillfillen sankt produktionsmélen. Ryssland



och Saudiarabien har utéver det gjort ytterligare minskningar.
Detta har lett till att oljepriset 6kade snabbt - fran 72 dollar per
tunna till 96 dollar per tunna, en 6kning med 33 procent. Dér-
efter har priset minskat till ndra 80 dollar. Oljepriset har direkta
och indirekta effekter pa svenska priser. Vissa far genomslag
snabbt som i dieselpriset’ pd macken, andra tar langre tid.
Nasta ar kommer ocksa inflationssiffrorna paverkas mycket
under motsvarande period pa grund av fordrojningseffekter av
den snabba uppgangen.

Diagram 41 Inflation och m&nadsgenomsnittligt oljepris
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Kalla: IVE och Macrobond

Virldsmarknadspriset pa olja har en stor péverkan pé inflat-
ionen och sammantaget kommer oljeprisokningen ge ett stort
upptryck pa svensk inflation med efterslapning. Forvantning-
arna pa kommande oljepris ar ocksa hogre én i varas. Detta for-
anleder en upprevidering av vérens inflationsprognos

Ett avslut pa Ukrainakriget kan ge lagre priser an grundscena-
riot och 6kade konflikter i varlden kan ge hogre. Israel och Pa-
lestinakonflikten har i d&nnu inte lett till langvariga oljeprisok-
ningar.

Prognos

Mycket starka krafter verkar nu samtidigt i bada riktningar. Ef-
fekterna av vissa av skeendena ar svarbedomda dé de séllan in-
traffat tidigare, eller inte alls, sedan inflationsmalet och in-
dustriavtalets tillkomst. Detta tillsammans med geopolitiska
spanningar gor att osdkerheten i prognosen ar langt storre an
normalt och att den bor tolkas med forsiktighet.

Mycket talar fortfarande for en snabb nedgéng av inflationen
Viktiga inkops- och forséljningspriser fortsatter att falla eller
stabiliseras. Likasa minskar leverantérsproblemen. Efterfragan
minskar da rantan biter hardare pa hushallen nér deras bespa-
ringar nar laga nivder och bundna maste férnyas. Elpriserna
blir sannolikt lagre och Riksbankens kraftigt dtstramande pen-
ningpolitik slar igenom med efterslapning.

Loneavtalen bidrar fortsatt till en 16nebildning kompatibel
med inflationsmalet och till stabila inflationsférvantningar.

7 Regeringens forslag att sdnka reduktionsplikten bedoms av Kon-
junkturinstitutet ocksa kunna sénka dieselpriserna med 5 kronor 6ver
tid.

Ett fritt fall i byggsektorn och en démpning av den allménna
konjunkturen minskar ocksa den totala efterfragan. En finans-
kris pa grund av fastighetssektorn skulle ge ldgre ranta dn i vara
prognoser men en sadan ar inte en del av vart huvudscenario.

Hoéga hyreshdjningar, nya EU-regler pa elmarknaden, déliga
skordar, vara klubbars bedomning av kommande inkopspriser,
foretagens forséljningsprisférvantningar, 6kad geopolitisk oro
och framforallt det senaste halvarets oljeprisuppgang ger ett
uppattryck pa inflationen.

Vi bedomer att Riksbanken hojer styrrantan i november med
0,25 procentenheter. Vi anser att Riksbanken bor paborja en
rantesdnkningscykel under forsta kvartalet 2024 men bedémer
att en rantesdnkning kommer forst sensommar eller tidig host.

Styrréantan ar vid utgdngen av 2024 runt 3,50 procent men osé-
kerheten ar mycket stor for ranteprognosen och utfallet kan av-
vika med plus/minus en procentenhet.

Runt arsskiftet 2023/2024 &r KPIF for forsta gangen sedan 2021
néra inflationsmalet. Riksbankens agerande da de sannolikt
paborjar ranteminskningar senare 4n optimalt bidrar till att in-
flationen hamnar under mélintervallet (1 till 3 procent) under
delar av 2024.

Diagram 42 Utfall & prognos for KPI och KPIF, &rlig procentuell férandring
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Kélla: Unionens Branschbarometer, SCB och egna berakningar.

Vér prognos ér att arsgenomsnittet for KPI blir 8,6 procent i ar
och 2,7 procent nasta ar. KPIF blir 6,0 respektive 2,0 procent.
Osikerheten i prognoserna ér fortsatt ovanligt stor.

Tabell 3 Unionens prognos - inflation och rénta, procent

2022 2023 2024

KPI, &rsgenomsnitt 84 8,6 27

KPIF, &rsgenomsnitt 77 6,0 2,0

Styrranta, vid &rets slut 2,50 425 3,50
Kélla: Unionen



Arbetsmarknad

Trots ett svagare konjunkturldge utvecklades arbetsmarknaden
starkt under érets forsta halft. Den redan rekordhdga syssel-
sattningsgraden fortsatte att 6ka och arbetslosheten lag kvar pa
férhallandevis laga nivaer. Med hostens ankomst har dock
tecken pa forsvagning kunnat skonjas. De senaste manaderna
har arbetslosheten och antalet varsel borjat 6ka, samtidigt som
sysselsattningstillvixten mattats av. Forsamringen &r hittills
mild och sker fran ett starkt utgangslige, men indikerar att ar-
betsmarknadens motstandskraft natt sin grans.

Diagram 43 Arbetsldshet enligt AKU respektive Arbetsférmediingen, s&-
songs- och trendjusterat, procent
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Kalla: Macrobond, SCB och Arbetsférmediingen

Enligt Arbetsformedlingens trendjusterade matt uppgick ar-
betslosheten till 6,3 procent i september. Arbetslosheten mins-
kade initialt under éret, men har de senaste ménaderna borjat
oka svagt. Nivan ar dock fortsatt klart lagre &n den varit de sen-
aste tio aren.

Aven enligt SCB:s arbetskraftsundersékningar (AKU) har ar-
betslosheten borjat 6ka. I september uppgick den trendjuste-
rade arbetsloshetsgraden till 7,8 procent. Det ar en betydligt
lagre niva an under pandemin, men hogre &n perioden strax
innan pandemins utbrott. Den trendjusterade arbetsloshets-
kurvan bor tolkas med viss forsiktighet, d& stora svangningar
férekommit de senaste manaderna och enskilda manadsutfall
kraftigt paverkat kurvans utveckling och riktning.

Nir det géller Unionens medlemmar uppgick den sisongsju-
sterade arbetslgsheten i Unionens a-kassa till 4,3 procent i sep-
tember. I a-kassan har arbetslosheten okat gradvis sedan bor-
jan av sommaren.

Diagram 44 Arbetsldshet Unionens a-kassa, sdsongsjusterat, procent
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Kalla: Macrobond, Arbetsférmediingen och IAF
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Sysselséttningen minskade rejalt i borjan av pandemin men har
darefter dterhamtat sig och dessutom fortsatt att oka till re-
kordhoga nivaer. Tillvixten har fortsatt under aret, men ut-
vecklingen har nu bérjat mattas av. En narmare titt pa de un-
derliggande siffrorna visar att antalet fast anstéllda fortfarande
okar, om &an svagare an tidigare, medan antalet tidsbegransat
anstillda minskar. I september uppgick det totala antalet sys-
selsatta till 5287 000 personer enligt AKU, vilket ar mer &n
150 000 fler n innan pandemin.

Sysselsattningsgraden, som uttrycker antalet sysselsatta som
andel av befolkningen, f6ljer en liknande bana och uppgick i
september till 69,6 procent.

Diagram 45 Antal sysselsatta samt sysselsattningsgrad, miljoner personer
respektive procent av befolkningen, sésongs- och trendjusterat, 15-74 &r
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Kalla: Macrobond och SCB

Antalet langtidsarbetslosa, det vill siga personer som varit ar-
betslosa i ett ar eller mer, 6kade kraftigt under pandemin foér
att darefter sjunka till en lagre niva &n innan pandemiutbrottet.
Langtidsarbetslosheten bet sig ddrmed inte kvar pa en hogre
niva efter pandemin pa samma satt som efter finanskrisen.

Minskningen av antalet 1angtidsarbetslsa fortsatte under arets
inledande manader. Darefter har utvecklingen dock mattats av
och sedan augusti har antalet borjat 6ka marginellt. Det ater-
star att se om den nuvarande utvecklingen ér sasongsbetingad
eller borjan pa en mer bestandig uppgang. Med undantag for
de senaste aren av kraftiga upp- och nedgéngar har langtidsar-
betslosheten tenderat att 6ka under hosten och minska under
varen.

Diagram 46 Arbetslosa langre &n 12 ménader, antal personer
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Kélla: Macrobond och Arbetsférmedlingen



En snévare uppdelning efter arbetsloshetens langd visar att ok-
ningen skett bland dem som varit arbetslosa mellan ett och tvé
ar. Nivan ar dock fortfarande mycket 1ag jamfort med de sen-
aste tio aren. Antalet personer som varit arbetslosa langre an
tva ar har fortsatt att minska de senaste ménaderna och ér nu
pa ungefir samma nivd som strax innan pandemiutbrottet.
Trots det 4r nivan for denna grupp hog i ett langre perspektiv.

Sysselsittningsutvecklingen efter pandemin har varit sarskilt
stark for utrikes fodda, vars sysselsattningsgrad nu ér tio pro-
centenheter hogre an dess lagsta notering under 2020. Hittills i
ar har sysselsittningsgraden 6kat med strax under tvé procen-
tenheter for utrikes fodda, medan den for inrikes fodda mins-
kat marginellt.

Nivamassigt har inrikes fodda fortsatt en hogre sysselsattnings-
grad an utrikes fodda. I september uppgick sysselsattningsgra-
den till 70,2 procent for inrikes fédda och 67,8 procent for ut-
rikes fodda. Sysselsattningsgapet mellan inrikes och utrikes-
f6dda ar darmed mycket litet i ett historiskt perspektiv. Under
perioden 2005 till 2020 uppgick gapet som lagst till sju procen-
tenheter, medan det de senaste tre aren minskat till strax under
tre procentenheter.

Diagram 47 Sysselséttningsgrad inrikes respektive utrikes fodda, procent
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Kalla: Macrobond och SCB

I aldersgruppen 20-64 ar, som utgdr huvuddelen av arbetskraf-
ten, ar gapet stérre och motsvarar drygt 10 procent. Aven dir
har skillnaden dock minskat kraftigt sedan pandemin, fran att
som lagst ha uppgatt till knappt 16 procent mellan 2005 och
2020.

Nar det giller arbetslosheten ar arbetsloshetstalet betydligt
hogre bland utrikes fodda én bland inrikes fodda. I september
uppgick det till 15,0 procent for utrikes fédda och 5,2 procent
for inrikes fodda. For bada grupperna minskade arbetslosheten
efter pandemin, men har nu bérjat 6ka.

8 Med kommunmottagna flyktingar avses flyktingar, skyddsbeho-
vande eller personer som fatt uppehallstillstand for synnerligen 6m-
mande omstandigheter samt anhoriga till dessa.

? Jamforelsen mellan &r bor tolkas med forsiktighet da definitionen av
forvarvsarbete dndrades 2019. Enligt SCB:s bedomning resulterade
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Diagram 48 Arbetsldshet inrikes respektive utrikes fédda, procent
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Kalla: Macrobond och SCB

Flyktingar borjar forvarvsarbeta allt tidigare

For kommunmottagna flyktingar® i aldern 20-64 ar som kom-
mit till Sverige sedan ar 1997 har det i genomsnitt tagit drygt
sju ar innan minst 50 procent kommit i forvarvsarbete. Hur
lang tid intradet i férvarvsarbete tar varierar dock beroende pa
mottagningsér. For flyktingar med mottagningsar 2000-2004
tog det i genomsnitt drygt nio ar innan 50 procent var forvarvs-
arbetande, medan det for dem med mottagningsar 2005-2009
i genomsnitt tog atta ar. An stdrre ir skillnaden for gruppen
med mottagningsar 2010-2014, for vilken det i genomsnitt tog
drygt fem ar innan minst 50 procent forvéarvsarbetade. Intradet
i forvarvsarbete gar saledes allt snabbare. Det avspeglas dven i
diagram 49 som visar utvecklingen for alla ar sedan 2000 med
var femte ar sarskilt markerat.’

Diagram 49 Forvarvsarbete bland kommunmottagna flyktingar efter mot-
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Not: Andrad definition av férvarvsarbete 2019.
Kalla: SCB

Det gér i genomsnitt betydligt snabbare f6r mén 4n for kvinnor
att borja forvarvsarbeta. Skillnaden i andelen forvérvsarbe-
tande mellan mén och kvinnor jamnas ut allt eftersom, men det

fordndringen i att nagot fler riaknas som forvérvsarbetande én tidigare.
Att intradet i forvdrvsarbete gar snabbare vid mottagningsér fran och
med ungefar 2011 dr dock observerbart dven fore fordandringen.



tar relativt lang tid. Fem ar efter mottagningsaret forvérvsarbe-
tade 1 genomsnitt 51 procent av mannen och 31 procent av
kvinnorna. Motsvarande siffror efter tio ar var 63 respektive 50
procent. Forst efter ungefér 20 ar dr andelen forvarvsarbetande
forhallandevis lika mellan mén och kvinnor.

Diagram S0 Forvarvsarbete bland kommunmottagna flyktingar efter kon,

20-64 &r, genomsnitt fér mottagningséren 1997-2021, andel
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Not: Andrad definition av férvarvsarbete 2019.

Kalla: SCB

Dampad efterfragan pa arbetskraft

Efter pandemin har de lediga jobben hos Arbetsférmedlingen
okat till historiskt hoga nivéer. Vid toppnoteringen i juni férra
aret fanns det mer 4n 70 000 fler lediga jobb an innan pande-
mins utbrott. Efter en viss minskning under férra hosten har
antalet lediga jobb sedan arsskiftet ater okat stadigt. I septem-
ber borjade antalet dock att sjunka nagot. En nedgang syns
ocksé nér det galler antalet nyanmalda lediga jobb.'° De nyan-
mélda jobben har minskat tydligt sedan bérjan av sommaren.

Diagram 51 Nya lediga platser hos Arbetsférmedlingen, trend- och s&-
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Kalla: Macrobond och Arbetsférmedlingen

I Unionens Branschbarometer indikerar klubbarnas bedém-
ningar av féretagens anstéllningsplaner en viss férsvagning det
kommande halvaret jamfort med det foregéende. Sysselsitt-
ningen forvantas vara i princip oférandrad bland arbetare, men

1 Antalet nyanmélda lediga jobb avser inflodet av nya jobb under ma-
naden. Det skiljer sig fran det totala antalet lediga jobb, som avser de
jobb som finns kvar hos Arbetsférmedlingen vid manadens slut.
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minska bland tjansteméin. Aven vid vdrens mitning var klub-
barnas sysselsdttningsforvantningar relativt dimpade. Desto
storre ar dock skillnaden mellan érets resultat och de senaste
arens starka siffror.

Diagram 52 Forvantan pé sysselsattning kommande halvér jamfort med
foregdende halvér, procent
3

-3

b
"LB

.-'.p"'b o q_a\r”
R S S

& qp\b PO qj-_;\‘* o8
NN N N

LR LN L LR
®m Arbetare = Tjansteman

Kalla: Unionens Branschbarometer

En uppdelning efter bransch visar att anstallningsplanerna ar
sarskilt dystra inom bygg, konsult och bemanning samt parti-
handeln. Industriklubbarna &r déremot férhallandevis optim-
istiska och tror totalt sett pa ett 6kat antal anstéllda det kom-
mande halvéret, bade nér det géller arbetare och tjansteman.

Aven Konjunkturinstitutets matning av foretagens anstill-
ningsplaner pavisar ett klart mer dampat ldge an hogtrycket
under 2021 och 2022. Nettotalet uppgick i oktober till -5, vilket
betyder att det ar négot fler foretag som bedomer att antalet
anstéllda kommer att minska framéver, 4n som anger att det
kommer att 6ka. Det ar forsta gangen sedan pandemin som
nettotalet ar negativt f6r indikatorn.

Diagram 53 Foretagens anstéliningsplaner, nettotal
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Kélla: Macrobond och Konjunkturinstitutet
Trots flera tecken pa en mer ddmpad arbetskraftsefterfragan

rader det dnnu arbetskraftsbrist i naringslivet. I Unionens
branschbarometer hamnade arbetskraftsbrist pa tredje plats



nér klubbarna ombads uppge foretagets storsta hinder for ex-
pansion. 19 procent av klubbarna uppgav att arbetskraftsbrist
var ett av de storsta hindren, vilket &r nagot lagre an vid forra
matningen (23 procent).

I Konjunkturinstitutets matning uppger 27 procent av foreta-
gen att de i nuldget upplever brist pa arbetskraft. Andelen har
sjunkit gradvis sedan férra sommaren och ar nu ungefir i niva
med det historiska genomsnittet. Férekomsten av arbetskrafts-
brist skiljer sig dock stort mellan olika branscher. Inom indu-
strin uppger 54 procent av foretagen arbetskraftsbrist, medan
motsvarande andel inom tjanstesektorn och handeln &r 24 re-
spektive 16 procent.

I egenskap av landets storsta fackforbund med omkring 600
000 yrkesverksamma medlemmar inom néringslivet och den
ideella sektorn har Unionen en unik position for att snabbt
uppfatta hur arbetsmarknaden inom privat sektor utvecklas.
Férbundets medlemsradgivning hanterar en normal ménad
fragor fran uppemot 10 000 medlemmar och férbundets om-
budsmin och jurister representerar medlemmar och klubbar i
tusentals forhandlingsarenden.

Under forra hosten 6kade andelen fragor till medlemsradgiv-
ningen som handlade om uppséagningar relaterat till arbetsbrist
rejalt, frén att halegat pa laga nivaer under 2021 och merparten
av 2022. Under varen stabiliserade sig andelen sedan pa en re-
lativt h6g men jamn niva. Under hosten har andelen dock ater
borjat stiga, och nivan var i oktober den klart hogsta sedan pan-
demidret 2020. Storst var andelen arbetsbristarenden i
branscherna IT och telekom, bygg och fastighet samt industri
och teknik.

I radgivningsstatistiken finns ett samband mellan fragorna som
handlar om uppséagning relaterat till arbetsbrist och fragorna
som handlar om egen uppséigningstid. Nér det ekonomiska 1a-
get dr starkt far radgivningen farre frdgor om uppsagning till
f6ljd av arbetsbrist, medan fragorna om den egna uppsagnings-
tiden okar. I svagare ekonomiska tider ér férhéllandet det mot-
satta. Att arbetsbristfragorna foljer konjunkturen &r naturligt,
eftersom sadana uppsagningar ar en direkt foljd av efterfrage-
laget. Det omvénda galler for fragorna om den egna uppsag-
ningstiden. I goda ekonomiska tider, nar behovet av arbetskraft
ar stort och det finns manga lediga jobb, ar det fler som gar med
tankar pa att sdga upp sig for att sjalvmant byta jobb.

Diagram 54 Rédgivningsarenden till Unionen om uppségning relaterat til
arbetshrist respektive egen uppségningstid, andel av samtliga &renden
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Foérhéllandet mellan dessa tva typer av fragor ger darfor en god
fingervisning om det radande arbetsmarknadslaget. Diagram
54 visar att andelen arbetsbristfragor 6kade patagligt under
pandemin, medan frigorna om den egna uppsagningstiden
minskade. Under den starka aterhdmtningsperioden efter pan-
demin géllde det motsatta. Efter en periods neutrallage det sen-
aste dret har ett nytt gap borjat framtrada sedan augusti, med
en 6kande andel arbetsbristfragor och en sjunkande andel fra-
gor om egen uppsagningstid.

Antalet varsel har borjat oka

Nar en arbetsgivare riskerar att beh6va saga upp minst fem an-
stallda i samma lan pa grund av arbetsbrist ska dessa varsel an-
miilas till Arbetsformedlingen. I oktober forra aret borjade an-
talet anmélda varsel att oka, fran att tidigare ha legat p4 histo-
riskt ldga nivder. Okningen fortsatte dock inte att accelerera
under varen. Istéllet stabiliserades antalet varsel pa en niva som
visserligen var hogre dn under de tva féregiende aren, men inte
anmdérkningsvart hog i ett langre perspektiv.

Med hostens intag har antalet varsel ater borjat 6ka. I septem-
ber steg antalet till drygt 6 500, fran tidigare laga nivéer under
sommarmanaderna. I oktober uppgick antalet varsel till unge-
far samma niva som i september. Hittills under hosten ar dar-
med antalet varsel per manad betydligt fler &n under varen och
sommaren.

Diagram 55 Antal personer berorda av varsel per ménad
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Not: Det &] konjunkturbetingade storvarslet frén Humana i februari 2023 har raknats bort
Kélla: Macrobond, Arbetsférmedlingen och egna berékningar

Pa branschniva aterfinns varslen hittills i ar framférallt inom
industri, bygg, handel samt information och kommunikation.
Under de senaste manaderna ér det sérskilt inom industri, bygg
samt uthyrning och stodtjanster som antalet varsel borjat
klattra till hoga nivéer.



Overvintring av personal

P4 senare tid har fenomenet labour hoarding bérjat lyftas i dis-
kussioner om arbetsmarknadens utveckling. Labour hoarding
kan oversattas till 6vervintring av personal, och syftar pa nér
ett foretag valjer att behalla en storre personalstyrka an vad
verksamheten for stunden kraver. En aktuell fraga ar om 6ver-
vintring av personal kan vara en av orsakerna till att arbetslos-
heten inte 6kat patagligt trots det forsamrade konjunkturlaget.

I september stéllde Unionen fragor om personal6vervintring
till medlemsklubbarna. Av de svarande klubbarna uppgav un-
gefdr var femte att deras foretag under det senaste halvaret be-
héllit personal som under normala omstandigheter hade sagts
upp pé grund av arbetsbrist. Manga klubbar uppgav att orsaken
var de kostnader som ar forknippade med nyrekrytering och
att det ar svart att hitta arbetskraft med ratt kompetens. Flera
namnde ocksa att foretaget tror eller hoppas att laget snart for-
battras igen.

Konjunkturinstitutet har ocksa tagit fram ett nytt matt for att
mata forekomsten av personalovervintring bland svenska fore-
tag. Mattet mater andelen foretag som forvéntar sig ett forsam-
rat efterfragelage men trots det bedémer att antalet anstallda
kommer att vara oforéndrat eller oka. I oktober uppgick ande-
len till 9,0 procent av foretagen. Det ar en hog niva i ett langre
perspektiv, men nagot lagre an forra hostens och vinterns ni-
véer.

Flera signaler pa en svagare arbetsmarknad

Trots den starka motstandskraften under érets forsta halft har
hosten fort med sig svalare vindar till arbetsmarknaden. De
senaste manaderna har arbetslosheten borjat 6ka nédgot och an-
talet varsel har vuxit. Aven sysselsittningstillvixten har mattats
av och i Unionens medlemradgivning har fragorna om uppsag-
ning pa grund av arbetsbrist blivit allt fler.

Det finns med andra ord tecken pa att vi gar mot ett tuffare lage
pa arbetsmarknaden. Den starka utgéngspositionen ger dock
anledning till viss optimism. Sysselsittningen befinner sig i
dagslaget pa en historiskt hog niva, och antalet inskrivna ar-
betslosa hos Arbetsférmedlingen ér lagre dn det varit pa over
tio &r. Aven de lediga jobben hos Arbetsférmedlingen ir re-
kordménga och betydligt fler 4n vid inledningen av tidigare
konjunkturnedgangar. Den stora efterfragan pa arbetskraft
som préglat aren efter pandemin kan séledes fungera lindrande
om nedgangen pa arbetsmarknaden fortsatter.

Att manga foretag viljer att 6vervintra personal kan vara ett
positivt tecken pa att det finns ett langsiktigt tankande i kom-
petensforsorjningen och en medvetenhet om de kostnader som
ar forknippade med kortsiktiga bemanningsbeslut. Samtidigt
kan overvintringen vara en mojlig riskfaktor framét, eftersom
den kan bygga upp behovet av stora uppsagningar framdver
om den ekonomiska nedgangen haller i sig en langre tid.

Nir det galler framatblickande indikatorer tyder foretagens an-
stillningsplaner pa att sysselsattningen kommer att minska det
kommande halvaret. Totalt sett pekar bedomningarna hittills
inte pa nidgon dramatisk forsvagning, men pé branschnivé
finns det tecken pa stora neddragningar inom bland annat
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byggbranschen. De senaste ménadernas hoga varseltal indike-
rar ocksa att fler uppsagningar ér att vanta, aven om langt ifrdn
alla varsel leder till faktiska uppsagningar.

Var sammantagna bedémning ér att arbetslosheten kommer
att fortsatta oka en tid framéver, men att utvecklingen blir mil-
dare an de stora uppgangarna i samband med finanskrisen och
pandemin. I ar bedomer vi att arbetslosheten uppgar till 7,7
procent och nasta ar till 8,3 procent.

Nar det galler sysselsdttningen bedémer vi att den nuvarande
avmattningen sa smaningom kommer att 6verga i en nedgang.
Vi tror dock att dven den blir relativt lindrig och att den sam-
mantagna sysselsattningstillvixten nasta ar hamnar runt noll-
strecket.

Liksom i véras aterfinns bostadsbyggandet och delar av han-
deln bland orosmolnen framéver. Dessa branscher star redan
for en stor del av alla varsel och har dystra férvintningar dven
framat. De forhallandevis sma tillskotten till landets kommu-
ner och regioner i budgeten for nésta ar innebér ocksé en risk
for uteblivna rekryteringar och ytterligare nedskérningar inom
valfardssektorn.

Tabell 4 Unionens prognos dver sysselséttning och arbetsléshet, procent

2022 2023 2024

30 13 0,0
79 83

Sysselsattningstillvaxt, AKU
Arbetsléshet, AKU 7.7

Kélla: SCB och egna bedémningar



Fordjupning: Ar den svenska ungdoms-
arbetslosheten hog eller lag?

Fo6r ungefir tio ar sedan var ungdomsarbetslosheten en hogak-
tuell fraga i samhallsdebatten. I sparen av finanskrisen var ar-
betslosheten hog - och sérskilt hog var den bland ungdomar.
Det talades om att var fjarde ungdom var arbetslds och nyexa-
minerade unga bedémdes ga en dyster start pa arbetslivet till
motes.

Idag diskuteras ungdomsarbetslosheten betydligt mer sallan.
Det kan delvis bero pa att allménhetens uppmarksamhet kom-
mit att forflyttas till andra arbetsmarknadsfragor, bland annat
fragor om integration. Det kan ocksé bero pé att kunskapen om
statistiken breddats och bidragit till en mer nyanserad tolkning
av de till synes hoga siffrorna. Numera finns det till exempel en
béttre forstaelse for att manga av de unga arbetslosa ar studen-
ter pa jakt efter extrajobb, vilket vi kommer att aterkomma till
langre fram i avsnittet.

Diagram 56 visar arbetsloshetens utveckling for olika alders-
grupper de senaste aren. Aldersgrupperna foljer samma breda
monster over tid, men ungdomsarbetslosheten (15-24 ar) ut-
marks av att den ar betydligt hdgre och mer volatil 4n arbets-
16sheten i de Gvriga grupperna. I september uppgick arbetslos-
heten bland ungdomarna till 21,9 procent. I den bredare al-
dersgruppen 15-74 ar, vilket ar det aldersspann som vanligen
anvands for att studera arbetslosheten i Sverige, var motsva-
rande siffra 7,8 procent.

Diagram 56 Arbetsloshet i olika 8ldersgrupper, sésongs- och trendjuste-
rat, procent

26
24
22

20

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

== 15-24 == 25-34 ==35-44 == 45-54 = 55-64

2021 2023

Kalla: Macrobond och SCB

Till foljd av sin hoga niva har ungdomsarbetslosheten ocksa en
jamforelsevis stor paverkan pa arbetsloshetstalet for alders-
gruppen 15-74 ar. Det blir tydligt inte minst vid internationella
jamforelser. Tabell 5 visar Sveriges arbetsloshetsniva ar 2022
for aldersgruppen 15-74 ar jamfort med ovriga linder inom
EU. Det svenska arbetsloshetstalet for helaret uppgar till 7,5
procent. I tabellen hamnar Sverige pa fjarde plats med ett ar-
betsloshetstal som &r drygt en procentenhet hogre an genom-
snittet i EU.
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Tabell 5 Arbetsloshet i EU 8r 2022, 15-74 &r
Arbets-

l6shet,

1. Spanien 129 14. Estland 56
2. Grekland 12,5 15. Ruménien 56
3. Italien 81 16. Osterrike 48
4. Sverige 75 17. Luxemburg 46
5. Frankrike 73 18. Danmark 45
6. Kroatien 70 19. Irland 45
7. Lettland 6,9 20. Bulgarien 43
8. Cypern 6,3 21. Slovenien 40
9. Finland 6,8 22.Ungemn 306
EU 27 6,2 23. Nederlanderna 1319
10. Slovakien 6,1 24. Tyskland 3]
11. Litauen 6,0 25. Malta 29
12. Portugal 6,0 26. Polen 29
13. Belgien 5,6 27. Tjeckien 2.2

Kalla: Eurostat

Tabell 6 visar i stillet arbetslosheten for dldersgruppen 25-74
ar, det vill sdga nir ungdomarna raknats bort. Da uppgar det
svenska arbetsloshetstalet istéllet till 5,6 procent, nastan tva
procentenheter ldgre dn nar ungdomarna ingick i berdkningen.
I landsjamforelsen hamnar Sverige pa tionde plats och har en
arbetsloshet som ar ungefér i niva med EU-genomsnittet.

Tabell 6 Arbetsléshet i EU &r 2022, 25-74 &r
Arbets-

I6shet,

1. Spanien 17 14. Estland 45
2. Grekland 1.4 15. Rumanien 45
3. Italien 71 16. Osterrike 42
4. Lettland 6,2 17. Bulgarien 40
5. Frankrike 6,1 18. Irland 3,7
6. Kroatien 6,0 19. Luxemburg 36
7. Finland 58 20. Slovenien 36
8. Cypern 57 21. Danmark 35
9. Litauen 5,6 22.Ungern 3,2
10. Sverige 5,6 23. Tyskland 28
EU 27 54 24. Nederlanderna 27
11. Slovakien 54 25. Malta 24
12. Portugal 5, 26. Polen 24
13. Belgien 4.6 27. Tjeckien 20

Kalla: Eurostat

Trots dess relativa franvaro frén debatten de senaste aren fort-
satter ungdomsarbetslosheten alltsa att spela en betydelsefull
roll i den svenska arbetsloshetsstatistiken. Arbetslosheten
bland unga har ocksa flera sirdrag som komplicerar béde dess
tolkning och jamforelser med andra aldersgrupper och lander.
Mot bakgrund av det syftar den hér férdjupningen till att ge en



uppdaterad och breddad lagesbild av ungdomsarbetslosheten i
Sverige idag.

Vem raknas som arbetslos?

I likhet med 6vrig arbetsloshetsstatistik anvands huvudsakli-
gen tva matt for att studera arbetslosheten bland ungdomar: ett
fran SCB:s arbetskraftsunders6kningar (AKU) och ett fran Ar-
betsférmedlingen.

AKU:s matt pa ungdomsarbetsloshet avser aldersgruppen 15-
24 ar och ar det matt som brukar anvéndas vid internationella
jamforelser. Ungdomsarbetsloshetens utveckling enligt AKU-
mattet framgar i diagram 56 ovan, och uppgick vid den senaste
métningen i september alltsé till 21,9 procent.

Nar man studerar AKU:s ungdomsarbetsloshetsstatistik &r
nagra saker viktiga att beakta. For det forsta utgor heltidsstu-
denter en forhallandevis stor andel av de arbetslosa ungdo-
marna. Det beror pa att AKU definierar en arbetslos som en
person som saknar arbete, har skt arbete och kan arbeta. Vid
klassificeringen saknar det betydelse om personen samtidigt
studerar, vilket gor att ménga heltidsstudenter uppfyller krite-
rierna for arbetsloshet nar de soker deltids- eller sommarjobb.
Det giller oavsett alder, men den sammantagna effekten blir
avsevart storre pa ungdomsstatistiken eftersom betydligt fler
unga studerar.

AKU redovisar varje manad hur manga av de arbetslosa ung-
domarna som var heltidsstuderande. Av de 145 000 ungdomar
som var arbetslosa under 2022 (medeltal) var 84 000 heltids-
studerande. Med andra ord var 58 procent av de arbetslosa
ungdomarna heltidsstuderande. En tidigare undersékning har
ocksd visat att den stora merparten av de ungdomar som béade
ar heltidsstuderande och arbetssokande framst betraktar sig
som studerande, vilket starker bilden av att arbetslosheten
bland heltidsstudenter ar av delvis annan karaktar &n annan ar-
betsloshet.

Det andra som utmérker statistiken &r att ungdomarna har ett
betydligt lagre arbetskraftsdeltagande 4n den Gvriga befolk-
ningen. Aven det ir en foljd av den stora andelen heltidsstu-
derande bland ungdomarna. De heltidsstudenter som vid sidan
av studierna arbetar eller s6ker arbete ingér férvisso i arbets-
kraften, men 6vriga heltidsstudenter riknas inte in. Eftersom
arbetsloshetstalet i sin tur berdknas som kvoten av de arbets-
l6sa och arbetskraften (antalet arbetslosa/antalet i arbetskraf-
ten), bidrar det begrinsade arbetskraftsdeltagandet bland ung-
domarna till ett hogre arbetsloshetstal. Aven det ar alltsa en for-
Klaring till det héga arbetsloshetstalet bland unga jamfort med
andra &ldersgrupper.

Det andra méttet pa ungdomsarbetsloshet publiceras av
Arbetsférmedlingen Hos dem é&r redovisningsgruppen 18-24
ar, alltsa ett ndgot snévare spann an i AKU. I statistiken ingar
de ungdomar som é&r inskrivna som arbetslosa hos Arbetsfor-
medlingen. Manga heltidsstuderande ungdomar som klassifi-
ceras som arbetslosa i AKU dr inte inskrivna hos Arbetsfor-
medlingen och ingar déarfor inte i deras statistik. I det avseendet

11 Se Konjunkturinstitutets fordjupning Arbetsloshet bland unga.
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ger Arbetsférmedlingens data en biéttre bild av hur manga ung-
domar som 4ar arbetslosa i bemarkelsen sysslolosa.

I september var 40 113 ungdomar i aldern 18-24 ar arbetslosa
enligt Arbetsformedlingens matt (originaldata). Det motsvarar
ett arbetsloshetstal pa 8,0 procent, vilket alltsé ar betydligt lagre
an AKU:s motsvarande matt.

En europeisk jamforelse

Nar den svenska ungdomsarbetslosheten jamfors med andra
europeiska lander ser vi att Sveriges niva ar férhallandevis hog.
Det svenska ungdomsarbetsloshetstalet, som uppgick till 21,7
procent for helaret 2022, 4r det femte hogsta i EU och betydligt
hogre dn genomsnittet for EU-landerna (14,5 procent).

Tabell 7 Arbetsloshet | EU 8r 2022, ungdomar 15-24 &r

Arbets-
l6shet,

1. Grekland 314 EU 27 14,5
2. Spanien 29,8 15. Finland 14,2
3. Italien 23,7 16. Litauen 19
4. Rumanien 22,8 17. Polen 10,8
S. Sverige 21,7 18. Bulgarien 10,7
6. Slovakien 19,9 19. Danmark 10,6
7. Portugal 19,0 20. Ungern 10,6
8. Estland 18,6 21. Iland 10,1
9. Cypern 18,6 22. Slovenien 10,1
10. Kroatien 18,0 23. Osterrike 95
1. Luxemburg 176 24. Malta 8,3
12. Frankrike 173 25. Nederlanderna 76
13. Belgien 16,4 26. Tjeckien 6,8
14. Lettland 15,3 27. Tyskland 6,0

Kalla: Eurostat

Att jamfora olika landers arbetslshetstal ar emellertid férenat
med komplikationer. Det beror inte pa olika méatmetoder: tvar-
tom sker matningen pa ett forhallandevis likartat sétt i de olika
EU-landerna. Problemet ar istéllet att tva landers olika arbets-
l6shetstal kan vara ett resultat sdval av forekomsten av olika re-
ella hinder pa arbetsmarknaden, som av skillnader i lindernas
samhallsstrukturer. Bland ungdomarna ar till exempel utbild-
ningsystemens utformning en viktig faktor.

I Sverige brukar arbetslgsheten bland studenter framhallas som
en viktig orsak till det hoga ungdomsarbetsloshetstalet. Fran-
varon av studiemedel under sommarmanaderna ér till exempel
nagot som stérker incitamenten for svenska studenter att s6ka
arbete. Det tar ocksa relativt sett lang tid for ungdomar i Sve-
rige att bli firdiga med sina studier, och de befinner sig darfor
under en langre tid i en mer instabil arbetsmarknadssituation
med upprepade perioder av arbetss6kande. Nagot som stodjer
denna forklaring ar att den svenska ungdomsarbetslosheten ut-
marks av kortare arbetsloshetstider 4n genomsnittet i EU.M I



tabell 8 ser vi till exempel att langtidsarbetsloshet utgor en av-
sevart mindre andel av ungdomsarbetslosheten i Sverige an i
andra lander med hoga ungdomsarbetsloshetstal (jmf tabell
7)'12

Tabell 8 Langtidsarbetslashet (minst 12 mé&nader) som andel av total ar-
betsldshet, EU, 15-24 &r, 2022

Arbets-
|oshet,
Yo
1. Slovakien 477 11. Litauen 18,9
2. Italien 473 12. Belgien 18,1
3. Grekland 43] 13. Tjeckien 173
4. Bulgarien 378 14. Slovenien 170
5. Ruménien 31,0 15. Tyskland 16,1
6. Kroatien 28,5 16. Cypern 14,2
7.Ungemn 226 17. Frankrike 6
EU 27 20,5 18. Osterrike 13
8. Spanien 20,5 19. Sverige 6,4
9. Polen 19,3 20. Nederlanderna 34
10. Portugal 19,2

Not: Data saknas fér Danmark, Estland, Iland, Lettland, Luxemburg, Malta och Finland
Kalla: Eurostat

Till skillnad fran vissa andra lander har Sverige inte heller ett
avlonat larlingsinslag som en del av den praktiska gymnasieut-
bildningen. I flera linder med sadana system raknas ungdo-
marna som arbetande under sin larlingsperiod, vilket bidrar till
att sanka arbetslosheten i gruppen. Trots att det kan framsté
som en mindre detalj har man visat att larlingar utgjorde 6ver
30 procent av alla sysselsatta 15-24-aringar i Tyskland, respek-
tive 6ver 20 procent i Danmark." Detta betraktas som en viktig
orsak till att Sverige har hogre arbetsloshet an dessa lander.

Bilden att arbetslosheten bland studenter ar en viktig delférkla-
ring till det hoga arbetsloshetstalet bland unga i Sverige stirks
av data som visar arbetskraftsstatusen bland studenter vid for-
mella utbildningar i dldern 15-29 ar i olika EU-lander. I dia-
gram 57 framgér att andelen studenter som star utanfor arbets-
kraften ar relativt sett liten i Sverige (55 procent). Att de stir
utanfor arbetskraften betyder att de varken arbetar eller soker
arbete vid sidan om studierna. Andelen studenter som &r sys-
selsatta &r relativt hog i Sverige, men lagre dn i manga andra
lander med hogt arbetskraftsdeltagande (och lagre an i larlings-
landerna Danmark och Tyskland). Sverige sticker sarskilt ut
nér det galler andelen studenter som ér arbetslosa. Den svenska
nivan pa 13 procent dr den hogsta bland EU-landerna, och be-
tydligt hogre 4n EU-genomsnittet pé 2,9 procent.

12For aldersgruppen 15-24 ar saknas data for bland andra Danmark
och Finland. I den nagot bredare aldersgruppen 15-29 ar har dock
dessa, samt Estland, en ytterligare nagot lagre andel langtidsarbetslos-
het én Sverige.
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Diagram 57 Arbetskraftsstatus bland studenter vid formella utbildningar,
EU, 15-29 &r, 2022
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Not: Data saknas fér Bulgarien, Lettland och Slovakien
Kalla: Eurostat

De flesta unga i Sverige studerar eller arbetar

Den stora andelen studerande i arbetsloshetstalet for unga gor
det relevant att komplettera bilden av svenska ungdomars ar-
betsmarknadssituation med andra matt. En uppdelning av 15-
24 aringarna baserat pa olika kombinationer av studiedelta-
gande och sysselsittningsstatus bidrar till ett breddat perspek-
tiv. Diagram 58 visar ungdomarnas férdelning mellan tre olika
grupper. I den férsta gruppen ingér studerande'* ungdomar,
bade sysselsatta och icke-sysselsatta. I den andra gruppen ingér
ungdomar som 4r sysselsatta, men inte studerar. I den tredje
gruppen ingdr ungdomar som varken ar sysselsatta eller stude-
rar.

Av diagrammet framgar att tre fjardedelar av ungdomarna i al-
dersgruppen 15-24 ar ar studerande. De ungdomar som &r sys-
selsatta men inte studerar uppgar till ungefér en femtedel. En-
bart 4,9 procent av ungdomarna varken arbetar eller studerar.

13 Se rapporten En forlorad generation? En ESO-rapport om ungas eta-
blering pa arbetsmarknaden.

" Med studerande avses hir ungdomar som deltar i formell eller icke-
formell utbildning eller traning, vilket inte dr avgrénsat till enbart
gymnasie- och universitetsstudier.



Diagram 58 Ungdomar 15-24 &r efter studiedeltagande och sysselsatt-
ningsstatus, Sverige, 2022, procent
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N
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Kalla: Eurostat

Gruppen ungdomar som varken arbetar eller studerar &r in-
riktningen f6r det internationella méttet NEET. Forkortningen
ar engelsk och star for “Neither in Employment nor in Educat-
ion and Training”. NEET brukar anvandas som ett alternativ
till det ordinarie arbetsloshetstalet for att mer tréaffsakert iden-
tifiera den del av ungdomsarbetslosheten som kan kopplas till
utanforskap och som darmed ér att betrakta som ett storre
samhallsproblem.

NEET och det ordinarie arbetsloshetstalet skiljer sig frén
varandra i flera avseenden. For det forsta exkluderas stu-
derande ungdomar fran NEET. For det andra behover en ung-
dom inte aktivt soka arbete for att ingé i NEET, vilket krévs for
att inkluderas i det ordinarie mattet. Det gor att NEET fangar
upp en del ungdomar som i det ordinarie mattet raknas som
utanfor arbetskraften snarare 4n arbetslosa. En tredje skillnad
ar att det ordinarie arbetsloshetstalet beraknas som andel av ar-
betskraften medan NEET beréknas som andel av befolkningen.

Diagram 59 visar NEET-talet i olika EU-lander. I diagrammet
framgar det att Sverige &r ett av de lander som har lagst andel
ungdomar som varken arbetar eller studerar. Det svenska talet
pé 4,9 procent ar nistan halften av EU-genomsnittet pa 9,6
procent. Jamforelsen star darmed i skarp kontrast till motsva-
rande jamforelse av arbetsloshetstal.

I likhet med det ordinarie arbetsloshetstalet pdverkas NEET av
strukturella skillnader mellan lander. Inom OECD har man till
exempel sett att kvinnor med vardataganden i hemmet - ex-
empelvis barnomsorg - utgér en stor andel av NEET-ungdo-
marna. I det avseendet har sannolikt det svenska valfardssyste-
met en ddmpande effekt pa Sveriges tal.
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Diagram 59 Unga som varken arbetar eller studerar, EU, 15-24 &r, 2022,
procent
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Kélla: Eurostat

Nir det géller utvecklingen 6ver tid har andelen ungdomar
som varken arbetar eller studerar minskat i Sverige de senaste
tio dren. Sedan ar 2012 ér trenden tydligt neditgdende fram till
pandemiaret 2020 da en 6kning skedde. Darefter har andelen
ater minskat.

Diagram 60 Unga som varken arbetar eller studerar, Sverige, 15-24 8r,
procent
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Manga studerande bakom den svenska ungdoms-
arbetsloshetsiffran

Genomgangen har visat att det svenska arbetsloshetstalet bland
ungdomar &r hogt, bade jamfort med andra &ldersgrupper och
i ett internationellt perspektiv. En stor andel av de arbetslosa
ungdomarna &r dock heltidsstuderande, och nar det giller an-
delen langtidsarbetslosa bland de arbetslosa ar Sveriges niva
bland de lagsta i EU. Andelen ungdomar som varken arbetar
eller studerar, det s& kallade NEET-talet, ar ocksa lagt i Sverige
jamfort med 6vriga EU-lander.

Att manga av de arbetslosa ungdomarna ar studenter bidrar sa-
ledes till att nyansera tolkningen av det hoga svenska arbetslos-
hetstalet. Det betyder forstés inte att arbetsloshet inte kan vara
ett stort problem 4ven for en student. Mojligheten till en in-
komst vid sidan om, eller istéllet fr, studiemedel kan for en del
vara av avgorande betydelse. Det giller inte minst for studenter
med ett svagt ekonomiskt skyddsnit. Dessutom kan mojlig-
heten att tilligna sig arbetslivserfarenhet under studietiden un-
derlatta 6vergéngen till arbetslivet nar studierna ér fardiga.

Det vore daremot felaktigt att utifran det hoga ungdomsarbets-
l6shetstalet, som i september uppgick till drygt 20 procent, dra
slutsatsen att en stor andel av ungdomarna i Sverige gar sysslo-
16sa eller befinner sig i mer eller mindre tillfalligt utanforskap.
I det avseendet &r NEET-mattet om 4,9 procent en béttre indi-
kator. Det ar dérfor positivt att andelen ungdomar som varken
arbetar eller studerar ar lag i Sverige internationellt sett, och att
andelen minskat under de senaste tio aren.
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Fordjupning: Al-implementering hittills pa
svensk arbetsmarknad

Artificiell intelligens (AI) har satt sin prégel pa de senaste arens
diskussion om utvecklingen av ekonomin i allmanhet och ar-
betsmarknaden i synnerhet. Men lika mycket som det pratas
om Al, lika svart ar det att veta hur stora effekterna kommer
att bli. Aven bland ledande experter gar &sikterna isir, dar vissa
menar att det ar en storre revolution dn upptackten av elden
medan andra beskriver det mer som teknisk utveckling pé
samma sitt som vid tidigare storre teknologiskiften. Oavsett
magnitud kan vi i alla fall konstatera att implementeringen av
Al-system kommer att paverka arbetsmarknaden.

For att fa en aktuell bild av utvecklingen fragade vi Unionens
klubbar i Branschbarometern om négon form av AT har imple-
menterats pa deras foretag.15 Av de drygt 500 svarande klub-
barna uppgav 20 procent att Al har implementerats pa nagot
satt. Tva tredjedelar av dessa sa ocksa att det finns konkreta
planer pé att utoka implementeringen. Utdver de klubbar som
uppgav att Al redan har implementerats svarade drygt 10 pro-
cent att det finns konkreta planer pa att implementera Al
Cirka 40 procent svarade att det varken har eller att det finns
planer pa att implementera Al

Diagram 61 Har féretaget implementerat Al pd ndgot konkret satt i verk-
samheten?

Ja och det finns konkreta planerar att utoka
implementeringen av Al

Ja men det finns inga konkreta planerar att
utdka implementeringen av Al

-

Nej men det finns konkreta planer pa att
implementera Al

Nej och det finns inga konkreta planer pa att
implementera Al
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Kalla: Unionens Branschbarometer

De som har, eller kommer, implementera Al fick ocksé& ange
vilken typ av arbetsuppgifter det ror sig om. Svaren vittnar om
att implementeringen av Al ar utbredd i sa gott som alla
branscher och anvénds till arbetsuppgifter av manga slag. Det
konsumenter oftast méter ar olika typer av chatrobotar i fore-
tagens kundtjanster, vilket ocksa ar ett vanligt svar i var under-
sokning. Ett annat vanligt anvdndningsomrade dr behandling
av administrativa rutinuppgifter. Nagra klubbar svarar ocksa
att texter kan skrivas med Al att de kan fa hjalp med program-
mering eller att de har mojlighet att ta hjilp av generativ Al
som exempelvis Chat-GPT, internt p4 olika vis.

Men svaren fran unders6kningen visar ocksa pé andra, for ut-
omstaende kanske mer ovantade, exempel pa implementering.
Bland dessa kan namnas Al-styrda CNC-svarvar och -frésar,
hjalp inom trafikflygledning, betongbesiktning, administration

15T undersokningen definieras Al som “datorsystem som ar designade
for att utfora uppgifter som normalt skulle krdva mansklig tankefor-
maga”.
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vid méten bade gallande sammanstéllningar infor och doku-
mentation efter moten, 6vervakning av produktionsprocesser
for att tidigt upptacka var fel kan komma att uppsta innan de
intréffar, samt identifiera kopmonster hos kunder och ge béttre
rekommendationer i e-handeln.

Endast en av fem klubbar anger att de haft nagon typ av for-
handling eller diskussion med arbetsgivaren om implemente-
ringen av AL En liten andel anger att de forsokt men blivit ne-
kade medan de allra flesta sager att det helt enkelt inte fore-
kommit nagon forhandling eller diskussion. Bland de klubbar
som haft en sddan diskussion dr ddremot en Gvervéldigande
majoritet, 6ver 90 procent, néjda med utfallet av den diskuss-
ionen.

Diagram 62 Har klubben haft n&gon typ av férhandling eller diskussion
med arbetsgivaren om implementeringen av Al?

Nej, har forsokt men blivit nekad I 3%

Vet ejivill ej svara l 4%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Kalla: Unionens Branschbarometer

Resultaten i undersokningen visar att AI-system har fatt faste
pa svensk arbetsmarknad. Aven om utbredningen 4n sé linge
tycks vara relativt begransad kommer den av allt att déma att
6ka framover.

De konkreta exempel pa implementering som anges i under-
sokningen visar pa tva intressanta saker. Dels att olika AI-verk-
tyg nu anvands i produktion, dels att den anvandningen sker i
olika branscher och gallande flera olika typer av arbetsuppgif-
ter.

Liksom vid inférandet av andra tekniska 16sningar ar det vik-
tigt att involvera de anstéllda vid implementeringen av AL
Bade for att de effektivitetsvinster man vill uppna faktiskt ska
besannas och for att de anstéllda ska kidnna delaktighet och ges
en chans att kunna péverka inférandet. Att néstan alla klubbar
som haft en diskussion med foretaget innan implementeringen
av Al-system dr nojda med den kontakten talar sitt tydliga
sprak.

Det ar darfor orovackande att endast var femte klubb haft en
sddan diskussion. Hér har arbetsgivarna en ldxa att gora. I sam-
manhanget kan pépekas att OECD (Employment Outlook
2023, s. 232) har identifierat att nar Al-system implementeras
i dialog med arbetstagarrepresentanter, blir den positiva effek-
ten av Al-systemen storre.



Prognossammanstalining

Foregéende rapport inom parentes

Forsorjningsbalans

Hushallens konsumtion 19 @n -15 (-1,0) 10 (15)

Offentlig konsumtion 00 (0,0) 15 (1,0) 10 (1,2)

Fasta bruttoinvesteringar 6,2 (5,2 -35 (-39 -10 05
Lagerinvesteringar 11 (1,0) -0,5 (-0,6) -0]1 -on
Export 70 (6,6) 2,5 2,0) 2,0 (3,0)
Import 93 87 0,5 (-0,6) 15 (2,0
BNP 2.8 2,6) -0,7 (-0,9) 0,7 1,6)

BNP, kalenderkorrigerad 28 @7 -05 (-0,3) 0,7 (1,6)

Prisutveckling

KPI, 8rsgenomsnitt 84 84) 86 87 2,7 (1,6)

KPIF, arsgenomsnitt 77 ) 6,0 6,2 20 (15)

Styrranta, vid arets slut 2,50 (2,50) 425 (3,75) 3,50 (2,25)
Arbetsmarknad

Sysselsattningstillvaxt, AKU 30 @7 13 (1,0) 0,0 (0,0)

Arbetsloshet, AKU 75 (75) 77 (75) 8,3 (7.9
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UMNonNen

SVERIGES STORSTA FACKFORBUND

Hos oss ar alla tjansteman i det privata arbetslivet
valkomna, oavsett utbildning och befattning.

Bland véra medlemmar hittar du manga chefer

och dessutom bade egenforetagare och studenter.
Var vision &r att tillsammans skapa framgang,
trygghet och gladje i arbetslivet.

Thr: 3296-1 Produktion: Unionen november 2023



	Chefsekonomen har ordet
	Penningpolitiken drar inte tillräcklig nytta av samspelet med lönebildningen
	Första räntesänkningen mellan hägg och syren?

	Hårdare mark under Riksbankens mjuklandning
	Dämpad tillväxt både i år och nästa år
	Räntekänsliga hushåll försöker prioritera konsum-tionen
	Bostäder tynger investeringarna, som i övrigt hålls uppe väl
	Svag valuta motvikt till dämpad exportefterfrågan
	Fortsatt inbromsning i världsekonomin 2024
	Risker för prognosen
	Svensk ekonomi långt ifrån sämst i Europa

	Unionens Branschbarometer
	Vikande efterfrågan och lönsamhet
	Fritt fall i byggsektorn
	Bristande efterfrågan största hindret
	Ett delat Sverige

	Fördjupning: Kris för bostadsbyggarna
	Bostadspriser
	Unionens klubbar om byggkrisen
	Dröjer länge innan antalet byggstarter vänder uppåt
	Åtgärder som efterfrågas

	Förändring krävs för att inte byggkrisen ska fördjupas

	Inflationen närmar sig målet
	Lägre frakt- och råvarupriser samt minskad komponentbrist
	På väg mot normala prisökningar
	Kortsiktig penningpolitik ger bristande efterfrågan
	Energipriser i skilda riktningar
	Prognos

	Arbetsmarknad
	Flyktingar börjar förvärvsarbeta allt tidigare
	Dämpad efterfrågan på arbetskraft
	Antalet varsel har börjat öka
	Övervintring av personal
	Flera signaler på en svagare arbetsmarknad

	Fördjupning: Är den svenska ungdoms- arbetslösheten hög eller låg?
	Vem räknas som arbetslös?
	En europeisk jämförelse
	De flesta unga i Sverige studerar eller arbetar
	Många studerande bakom den svenska ungdoms-arbetslöshetsiffran

	Fördjupning: AI-implementering hittills på svensk arbetsmarknad
	Prognossammanställning



