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Diagram 10 Férvantanslaget uppdelat p& indikatorer och sektor,
forvantad férandring i procent jmf foregdende halvar
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Spegelbilden till detta ar att den mer hemmamarknadsinrik-
tade tjdnstesektorn ser relativt ljusare pa utvecklingen gallande
efterfragan och lénsamhet det kommande halvéret 4n indu-
strin. Aven for den sektorn var visserligen forvintningarna
hogre stallda i varas 4n nu, men nedjusteringen har varit mil-
dare och det ar fortsatt en positiv efterfragan som véantas. Som
exempel pa detta kan ndmnas att detaljhandeln i allmanhet och
sdllankopshandeln i synnerhet ligger i toppen géllande mark-
nadsutsikterna, med undantag for forsvarsindustrin som sedan
Ukrainakrigets eskalering 2022 befinner sig pa en egen nivé.

Ingen vandning att vanta for tjanstemannen

Forvantningarna gillande sysselsdttningen ar det uppenbart
mest negativa i undersékningen. P4 arbetarsidan véntas totalt
sett en oforandrad utveckling det kommande halvaret i bade
industrin och tjanstesektorn. Under denna helhetsniva déljer
sig savil neddragningar inom bland annat bas- och fordonsin-
dustrin och partihandeln som 6kad sysselsattning for arbetare
inom forsvars- och elektronik-/energiindustri (vilka bada har
aterfinns i branschen ovrig industri). Sysselsittningen for
tjansteménnen vintas ddremot sammantaget minska. Den po-
sitiva vindning for tjinstemdnnen som klubbarna i varas, efter
en tids kraftgang, tyckte sig se ligga i korten under aterstoden
av 2025 har uppenbart skjutits ytterligare pa framtiden.

Den dystra bilden av ldget for tjansteménnen handlar inte om
nigon enskild bransch som tynger helheten, utan snarare om
en vat filt som lagts 6ver stora delar av naringslivet - om &n
med sammantaget storst vikt inom tjénstesektorn. Av de elva
branscher som vi anvinder nér vi delar upp och redovisar sva-
ren i undersokningen, forutses sysselsittningen for tjénste-
minnen minska i dtta, och bara oka i en. Sarskilt mork ar be-
démningen for IT-konsulter (vilka ingdr i konsult &
bemanning), telekom (i IT & telekom), skog & papper (som
tillhér basindustrin) samt fordonsindustrin. I flera av dessa
branscher/delbranscher har det under det senaste halvaret lagts

+Om klubbarnas svar inte delas in efter branschtillhérighet utan med
avseende pd om foretaget i huvudsak séljer till konsumenter, nérings-
livet eller till offentlig sektor, visar det sig att utfallet i alla avseenden
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varsel som nu ar pa vdg att materialiseras i faktiska neddrag-
ningar pé tjanstemannasidan, och klubbarnas svar tyder pa att
mer ar att vinta.

Men det finns dven ljusglimtar i undersékningen gallande ef-
terfragan pa tjanstemin. Det starkast lysande av dessa undan-
tag ar forsvarsindustrin som fortsitter att expandera kraftigt i
alla avseenden, inklusive genom att anstilla tjanstemén. For att
understryka branschens sug efter personal noteras att forsvars-
klubbarna uppger arbetskraftsbrist som det mest utbredda
hindret f6r branschens expansion i nuléget. Klubbarna i IT-de-
len av branschen IT & telekom forutser dven de okad syssel-
sdttning for tjansteman, vilket dr sdrskilt intressant som kon-
trast till att IT-konsulterna alltsd hor till de som &r mest
negativa i undersokningen. Undersokningen ger inte svar pa
varfor IT-konsulterna, bade specifikt gillande tjansteméinnens
situation och géllande konjunkturldget allmént, utmarker sig
negativt jaimfort med séval 6vriga IT-branschen som de nérlig-
gande teknikkonsulterna (vilka d4ven de ingar i branschen kon-
sult & bemanning).

En del av skillnaden i stimningsldge mellan & ena sidan IT-
konsulterna och, & den andra, teknikkonsulterna och 6vriga
IT-branschen, skulle kunna grunda sig i olikheter i hur de olika
branschernas kundbaser ar viktade. Enligt klubbarna &r framst
teknikkonsulterna men aven IT-branschen mer viktade mot
offentlig sektor 4n vad IT-konsulterna &r, vilket i undersok-
ningen i nuldget generellt verkar vara en mer gynnsam posit-
ion.* I detta fall kan det exempelvis handla om ett storre inslag
av stora infrastrukturprojekt med ramavtal som loper 6ver lang
tid, som kan 6verbrygga en nedgéng i efterfragan fran delar av
naringslivet. M6jligen har IT-konsulterna dessutom varit mer
exponerade mot dataspelsbranschen och fordonsindustrin —
en industribransch med numera mycket hog andel IT-innehall
i sina produkter — och darmed tagit en hardare small nir kyli-
gare vindar dragit in 6ver de branscherna.

En fraga dr ocksd om Al &tminstone pa kort sikt har bidragit
till nedgéngen for IT-konsulterna. En hypotes pa det sparet ar
att Al-implementeringar — vilka vi i rapportens sarskilda Al-
fordjupning konstaterar har okat dramatiskt de senaste tvé
aren - hojt kundbolagens interna forméaga att tillgodose sina
behov av IT-utveckling och -stod. Detta kan i kombination
med sdamre tider och 6kad kostnadsmedvetenhet — dar konsul-
ter och bemanningspersonal ofta fungerar som krock-
kudde/dragspel i resultatrikningen — sérskilt minskat deras be-
hov av att ta in IT-konsulter.

ar betydligt starkare for de som i huvudsak siljer till offentlig sektor
an for de som i huvudsak séljer till ndringslivet.



Forsvar och IT i topp — skog & papper i botten

Diagram 11 Forvantanslaget i Unionens Branschbarometer uppdelat pa

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

Ovan har redan berorts ménga skillnader och likheter i for-
véntningar mellan undersékningens olika branscher. I dia-
gram 11 framgér en bild av stimningsldget i var och en av dem
i form av branschernas egna noteringar av totalindex. Diagram
12 visar utvecklingen av klubbarnas beddmning av rddande
lonsamhetslage pa sektornivén. Flera saker ar virda att kom-
mentera:

Samtliga tre sektorer — alltsd bygg inrdknat — har ett ligre index
nu 4n i véras, men fortsatt ligger ingen av dem under 50-
strecket. Det &r forsta gdngen pa tre r som den generellt mer
konsument- och hemmamarknadsinriktade tjanstesektorn har
en hogre indexnotering 4n den i hdgre utstriackning export-
och insatsvaruinriktade industrin.

Aven om ingen av sektorerna sammantaget indikerar negativa
utsikter for det kommande halvaret, 4r utgéngslaget nu pressat.
Bade industri- och tjansteklubbarnas beddmningar av den nu-
varande lonsamheten ligger markant under ett normallége, i
industrins fall ar det den ldgsta nivan vi uppmitt i Branschba-
rometern. Det senaste halvaret har inneburit en tydlig forsam-
ring.

Utsikterna spretar avsevért mer inom industrin 4n inom tjans-
tesektorn. Huvudskilet till det 4r forsvarsindustrins hogtryck,
men det dr inte den enda forklaringen till att den bransch vi
bendmner "6vrig industri” avviker i positiv bemarkelse fran 6v-
riga industribranscher. Aven industrigrenar med koppling till
el-/energiproduktion och -6verforing gar starkt, liksom lake-
medels- och livsmedelsindustrierna. Samtliga 6vriga tre hu-
vudbranscher inom industrin som vi redovisar hir har sedan i
varas gatt fran noteringar ovanfor 50-strecket till att nu ligga
under detsamma.

5 C)vrig industri utgors av: forsvars-, livsmedels-, lakemedelsindustri
samt ovrig tillverkande verksamhet. Ovriga foretagstjinster bestir av
tjansteforetag med det gemensamma att de i huvudsak har andra fo-
retag/offentlig sektor som sina kunder samt tillhér branscher som inte
samlar ett tillrackligt svarsunderlag i undersékningen for att sdrredo-
visas, detta inkluderar exempelvis verksamheter inom sakerhet, call-
center och facility services. Basindustrin utgors av f6ljande under-
branscher: kemi-, skogs- och pappers- samt stil- och gruvindustri. IT-
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Diagram 12 Nuldgesbeddmning av féretagens lonsamhet, viktade

nettoandelar i procent, 0 = normallage, sektorer®
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Storst ar forsamringen inom basindustrin, dir skog & papper
gar pa knéna, denna del av basindustrin noterar ett totalindex
pa 30. Det ér séllsynt med si laga noteringar i Branschbarome-
tern. Bygg lag lagre ndr rantan chockhéjdes under 2023 med
avstannande bostadsbyggande som f6ljd, och transport & lo-
gistik visade lagre index nér covidpandemins restriktioner un-
der 2020 sinkte ner samhillets persontransporter i ett isbad.
Dessa jamforelsepunkter ar visserligen extrema, men antyder
andd att laget inom skog & pappersindustrin ér allvarligt. Bran-
schen klams fran ena hallet av hoga rdvarupriser, bland annat
till £6ljd av kriget i Ukraina och sanktioner mot Ryssland, och
fran det andra av sjunkande efterfragan, exempelvis orsakad av
den laga aktiviteten pa bostadsbyggandet (effekterna av den
hoga rantan har dnnu inte varkt ut) men aven péverkat av den
stirkta svenska kronan som forsdmrar konkurrenssituationen
pé exportmarknaderna.

Aven om skog & papper i nuléget alltsa 4r basindustrins verk-
liga sorgebarn och utsikterna for de 6vriga delbranscherna,
kemi- och stél & gruvindustrierna, inte pekar pa nagon férsam-
ring det kommande halvaret,” ska det papekas att ocksé de rap-
porterar en ldnsamhet som ligger langt under det normala. Lik-
som for skog & pappersindustrin ligger det néra till hands att
atminstone delvis koppla denna forsvagade lonsamhet till den
forstiarkning av kronkursen som skett under aret.

Liksom i varas skiljer sig utsikterna mellan de tvi delbran-
scherna i IT & telekom tydligt frén varandra. IT ser mycket
ljust pa det kommande halvaret. Efter forsvarsindustrin &r det
den bransch/delbransch i undersokningen med hogst indexno-
tering (67), savil forsiljning som vinst, investeringar i forsk-
ning & utveckling och sysselséttningen vantas véixa i hog takt.
Utgéngslaget verkar dessutom vara gott, klubbarna rapporterar
en normal 16nsamhet i nuldget. Telekom har ddremot ett nega-
tivt index, 45, som tyngs ner av att sysselsittningen for bade
arbetare och tjansteman vintas minska samt av viss forsémring

konsulter ingér i branschen konsult & bemanning, och inte i IT & te-
lekom.

¢ Skalan gar mellan -100 (alla svarande beddmer lonsamhetsliget som
samre dn normalt) och +100 (alla bedomer lonsamhetsldget som
béttre 4n normalt), med 0 som ett neutralt lage.

7 De befinner sig bdda i det sndva indexspannet runt 50 (6ver 48 men
under 52) som indikerar en oféridndrad utveckling.



av vinsten. Till det ska ldggas en 1onsamhet som av telekom-
klubbarna bedoms vara kraftigt simre an normalt.

Utsikterna for det kommande halvaret i detaljhandeln &r 6ver-
siktligt ratt likt s& som det sag ut i varas — bade dagligvaru- och
sallanképshandeln noterar ett positivt index med snéppet star-
kare stimningslage for sdllankop. Lonsamheten ligger néra ett
normalldge f6r bada. Det som skiljer de tva at nu ar dels att sal-
lankép forutser starkare marknadsutveckling (men positivt
aven for dagligvaru), dels att dagligvaru till skillnad frén sall-
ankop forutser neddragningar, och da framst for tjansteman.
Notera att dagligvaruhandeln vintas kombinera dessa ned-
dragningar med relativt kraftigt 6kade investeringar i kapa-
citet. Om vi inom séllankdpshandeln sérskilt fokuserar pé bil-
handlarna s& dr de mindre positiva dn 6vriga delbranschen.
Lonsamheten for bilhandlarna indikeras som svagare an nor-
malt, marknaden vintas inte lyfta utan ga i sidled det kom-
mande halvéret och ytterligare neddragningar pé anstéllda lig-
ger i korten.

Sveriges fordonsframsida backar

En analys av resultaten i Branschbarometern utifrdn geografi
visar kortfattat foljande. Av de atta regionerna som vi i detta
sammanhang delar in landet i, 4r det endast i Goteborg som
den sammantagna indexnivin indikerar ett negativt stim-
ningsldge. Tydligt forsamrat lage for fordonsindustrin lamnar
sitt avtryck i detta Sveriges fordonsmecka. I just det avseendet
sag situationen likadan ut i véras med Goteborg i botten, men
i 6vrigt har mycket dndrats.

I sju av dtta regioner har stimningsldget forsamrats, endast sir-
skilt tjanstesektorstunga Stockholm avviker och ligger kvar
med forsiktigt positiva utsikter. Den storsta nedjusteringen av
férvantningarna har skett i region Mitt — bestdende av Varm-
land, Dalarna, Géastrikland och Hélsingland - dér basindustri-
grenarna stal & gruv och skog & papper béda har ett starkt fot-
faste. De har bada kraftigt forsamrat sina utsikter sedan i véras,
vilket darmed éven syns i Mitts indexstapel.

Diagram 13 Regjonalt forvantanslage, index med 50=neutralvarde
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Forsvarsindustrin vager relativt sett tungt i Ostra Gotaland och
bidrar forstas till regionens topplacering, men det ar inte den

81 sin helhet formuleras svarsalternativet "utvecklingen géllande (ge-
nomfoérda och aviserade) hinder for virldshandeln”.
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enda forklaringen. Aven bortriknat den industrigrenen #r
stamningsliget positivt i regionen.

Arbetskraftsbristen vanligare hinder an tullar

Som bitvis redan har refererats ovan anger klubbarna i
Branschbarometern vilket eller vilka som i nuldget 4r de
framsta hindren f6r foretagens svenska verksamhet att expan-
dera. Jamfért med i varas finns flera signaler i klubbarnas svar
som ytterligare bekraftar bilden av att utvecklingen i ar varit
provande pé en sektorsovergripande niva.

Andelen klubbar som uppger att féretaget inte upplever nagra
hinder att expandera har minskat markant och ligger nu i bade
industrin och tjanstesektorn pa den lagsta nivan vi uppmatt.
Andelen som svarar att 6kad konkurrens ér ett av de framsta
hindren fér expansion har vuxit i motsvarande grad i bada sek-
torerna och ar nu pa sin hogsta nivd sedan 2019.

Diagram 14 Vilket/vilka ar de framsta hindren fér den svenska
verksamheten att expandera i nulaget? Flera svar méjliga
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Aven svarsalternativet "hinder for virldshandeln” har vuxit pa
ett sitt som forstarker intrycket av att klubbarna nér de besva-
rade enkiten i viras underskattade den negativa effekten av
Trumps handelspolitik (vilket de knappast kan klandras f6r).2
Andelen som angivit detta dr hogre inom industrin an bland
tjansteklubbarna, vilket forstas dr vantat med tanke pa indu-
strins storre exportberoende. Men det bor uppmérksammas att
detta svarsalternativ i tjanstesektorn liksom i industrin rang-
ordnas som nummer fyra, och pdminnas dels om att tjanste-
sektorn star for en betydande del av exporten dels om att 6kade
handelshinder &ven skapar problem och 6kade kostnader for
importberoende branscher.

Det ma alltsé vara sant att vi fortsatt befinner oss i en numera
mycket utdragen lagkonjunktur, med &ver 40 procent av savil
industri- som tjansteklubbana som svarar att bristande efter-
fragan ar ett av de frimsta hindren fér expansion. Icke desto
mindre - svaren visar dven att bristen pa arbetskraft kvarstar
som ett stort problem.



Diagram 15 Vilket/vilka &r de framsta hindren fér den svenska
verksamheten att expandera i nuldget? Sektorer. Flera svar méjliga

Bristande efterfr. exportmarknader
Bristande efterfr. svenska marknaden
Okad konkurrens

Hinder for varldshandeln
Arbetskraftsbrist

Brister i leverantorsledet
Ukrainakriget/sanktionerna m. Ryssland
Bristande kapacitet i produktion

Probl. med finansiering/for dalig Ionsamh.
Ftg upplever inga hinder att expandera
Tillgangftillforlitighet gallande el/energi

Infrastruktur for transp. av gods/personer Industri

m Tjanster

Ftg har ingen ambition att expandera

0% 10% 20% 30% 40%
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Denna upplaga av Branschbarometern baseras pd bedomningar
fran 525 klubbar pd 469 foretag med sammanlagt 558 000 an-
stdllda i Sverige. Svarsfrekvensen var 31 procent. Undersok-
ningen genomfordes under perioden 16/9 - 7/10 2025.

Inflation

Svensk inflation matt med KPIF var 3,1 procent i oktober. Matt
med KPI, som &r det mest relevanta mattet for lontagare, var
inflationen 0,9 procent — differensen beror pa Riksbankens och
bankernas rintesattning och ddrmed forandringar i bolane-
kostnader. KPIF for alla varor och tjanster exklusive energi var
2,8 procent.

Diagram 16 Inflationsmatt, &rlig procentuell forandring
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Not: Gr4 féltet indikerar 2 +1procent.

Kalla: SCB och Macrobond

Inflationen i euroomrédet har under en langre tid varit pa in-
flationsmaélet matt med det harmoniserade indexet for konsu-
mentpriser (HIKP). Inflationen i USA och Sverige ar vasentligt
hogre, runt 3 procent.
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Diagram 17 Inflation jamfdrt med omvarlden, &rlig procentuell férandring
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Not: Gr4 faltet indikerar 2 + 1 procent. HIKP samt fér USA: CPI Urban.
Kélla: Macrobond och SCB

Korgeffekten

En viktig forklaring till att KPIF (och HIKP) i Sverige ligger en
bit 6ver malet dr den sa kallade korgeffekten, som har avvikit
fran sitt vanliga monster under éret.

Korgetfekten uppstar vid varje arsskifte nar SCB for att béttre
spegla hushallens faktiska konsumtionsmonster justerar den
korg av varor och tjanster som inflationen beréknas pa.

Vanligtvis dr denna effekt liten, ofta omkring minus en tiondels
procentenhet. I ar ar effekten dock bade ovanligt stor och den
gar i motsatt riktning, plus nira 0,25 procentenheter.

Den ovanliga korgeffekten under 2025 forklaras till storsta del
av att utrikes resor har fatt en storre vikt 2025. Vikterna i kor-
gen baseras pa hur konsumtionen sag ut tva ér tidigare. Kon-
sumtionen av utrikes resor var inte ovanligt stor 2023 men den
var ovanligt l4g dren innan med anledning av de restriktioner
som inférdes under pandemin. En atergang till mer normalt
resande 2023 innebar alltsd en kraftig 6kning jamfort med aret
innan.

Riksbanken séger sig se igenom korgeffekten nar de fattar sina
beslut, eftersom det ar tillfalliga effekter som inte speglar ett re-
ellt hogre pristryck i ekonomin. Under 2026 forvantas korg-
effekten ater folja sitt normala monster och sanka inflationsut-
fallen med nagon tiondel.

Energipriser

Marknadsférvintningen &r att elpriserna 2026 i genomsnitt
blir drygt 10 procent hégre jamfort med arets priser, for att dir-
efter ligga kvar pa samma niva 2027.



Diagram 18 Nordiska elpriset, utfall samt terminspriser, en veckas gli-
dande medelvarde, EUR/MWh
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Kalla: ICE, egna berakningar och Macrobond

Oljepriset har under aret fortsatt att rora sig nedat. En hel del
av den nedgéngen beror pa en minskad fart i den globala eko-
nomin men terminspriser indikerar stabilisering av oljepriset
under 2026 och 2027.

Diagram 19 Oljepris
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Kalla: IVE och Macrobond

Finanspolitisk paverkan

Energiskatten pa el sanks nésta &r, ROT-avdraget aterstills och
en tillfallig halvering av livsmedelsmomsen, fran 12 till 6 pro-
cent, inférs.

Effekterna pd inflationsmatten av ROT och energiskatten tar ut
varandra. Méinga livsmedelspriser bedéms fi en negativ inflat-
ion 2026.

Diagram 20 Livsmedelsinflation, arlig procentuell férandring
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Not: Ljusgrdn linje en illustration (och inte en prognos) av férandringen av livsmedelsin-
flationen pd grund av momsférandring.
Kalla: IVE och Macrobond
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Livsmedel 4r en stor del av hushallens konsumtion och moms-
férandringen &r stor, vilket gér att Riksbanken riknar med att
inflationen av detta skil minskar tillfalligt med runt 0,65 pro-
centenheter fran och med april 2026 till och med mars 2027.

Dessa skattesankningar plus ett utdkat jobbskatteavdrag samt
fortsatt stigande realloner och en aterhdmtning pa arbetsmark-
naden bidrar till att hushallens reala disponibla inkomster 6kar
nista &r, vilket i sin tur leder till en hogre konsumtion. Detta
kan i forlangningen leda till ett tryck uppat pa inflationen.

Prisforvantningar

Unionens klubbar forvantar sig 2,3 procents 6kning av inkdps-
priserna det ndrmsta halvaret.

Ingen bransch forvantar sig inképsprisminskningar men for-
donsindustrin ser oférandrade priser och skog & papper samt
stdl & gruv forvintar sig mycket ldga 6kningar, runt 0,5 pro-
cent. Néstan alla branscher ser ldgre inképspriser framfor sig
jamfort med det senaste halvéret.

Enligt Unionens Branschbarometer vantas foretagen under det
kommande halvéret hoja sina forsdljningspriser med 1,1 pro-
cent.

Diagram 21 Forandring av forséljningspriser kommande 6 manader, procent
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Kalla: Unionens Branschbarometer

Forsaljningspriserna forvintas minska inom IT-konsulter (-3,3
procent), skog & papper (-1,8) samt for energiproducenter (-
0,3).

Sma Skningar férvéntar transport & logistik (0,2), séllankops-
handeln (0,3) och fordonsindustrin (0,5).

Livsmedelsindustrin (3,1), kemiindustrin (2,6) samt férsvars-
industrin (2,4) bedémer att relativt stora forsaljningsprisok-
ningar kommer.

Dagligvaruhandeln ser en 6kning pé 1,4 procent vilket tillsam-
mans med sillankpshandeln ger detaljhandeln som helhet en
férvintad Skningstakt pé 0,9 procent.

Bygg ser en okningstakt fram&ver pa 1,6 procent att jamforas
med 0,9 procent i virens undersokning.

Sammantaget ser klubbarna nu framfoér sig inkops- och f6rsilj-
ningspriser som &r forenliga med en lag och stabil prisutveckl-
ing.



Forvantade forséljningspriser i Konjunkturinstitutets kon-
junkturbarometer visar en liknande utveckling, med prisplaner
forenliga med inflationsmalet. Men tjanstesektorn har hogre
prisokning 4n de andra vilket inte &r fallet i Branschbarome-
tern. Skillnaden kan bland annat bero pa att urval av foretag
skiljer sig a4t samt att det 4r olika tidshorisonter i undersokning-
arna, 3 respektive 6 ménader.

Diagram 22 Férvantade forsaljningspriser (3 mén), KI-barometern, nettotal

Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Vaxelkursen

Trump-administrationens uttalade ambition och agerande for
att forsvaga dollarn har lett till att kronan stérkts gentemot dol-
larn. Kronan har dessutom stdrkts mot ménga andra viktiga
handelspartners valutor. Kronans virde gentemot den han-
delsvigda valutakorgen som utgdér KIX-index har under aret
nérmat sig sitt historiska medelvarde under 2000-talet.

Diagram 23 Vaxelkurser, SEK/USD samt KIX-index

Not:
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https://www.unionen.se/sites/default/files/files/Unionen%20om%20konjunkturen%20nov%202023_slutversion.pdf
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