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Ekonomin trampar vatten 
Unionen om konjunkturen – oktober 2014  

Sammanfattning1 
• Tillväxten i Europa har utvecklats svagare 

än väntat och höstens indikatorer pekar på 
en fortsatt långsam tillväxt och knappt 
märkbar återhämtning kommande år. I 
USA har tillväxten tagit fart och Kina 
fortsätter att växa i snabb takt. Totalt sett 
väntas världsekonomin växa med 3,3 
procent i år och 3,8 procent nästa år. 

• Tillväxten i världshandeln väntas stiga 
från drygt 4 procent i år till omkring 5 
procent under 2015. Den svenska export-
marknaden kommer dock att öka i något 
lägre takt, på grund av den låga tillväxten 
i Europa. 

• Liksom tidigare år finns det en rad risker 
på nedåtsidan i prognosen. Hit hör 
framför allt de geopolitiska konflikterna i 
Ukraina och Mellanöstern, men även 
Ebola-epidemins spridning kan komma att 
påverka tillväxten, framför allt regionalt.  

• Totalt sett räknar vi med att den svenska 
ekonomin under 2014 växer med 2,2 
procent, och att tillväxten ökar till 2,7 
procent 2015.  

• Det är framför allt hushållens konsumtion 
som är motorn i tillväxten. Investe-
ringarna och då speciellt bygginves-
teringarna väntas öka under prognos-
perioden, men fortsatta finansierings-
problem för främst de mindre företagen 
håller tillbaka investeringsuppgången. 

• Sysselsättningen har hittills under 2014 
stigit i relativt god takt. Samtidigt har 
arbetskraften ökat, vilket förklarar varför 
arbetslösheten bara har påverkats 
marginellt. Arbetsmarknaden skulle 
fungera bättre om fler arbetslösa fick 

1 Prognosen har tagits fram av chefsekonomen Lars 
Jagrén tillsammans med Tobias Brännemo, Carin 
Hallerström, Gösta Karlsson, Fredrik Söderqvist och Jon 
Tillegård vid enheten för Politik, Opinion och Påverkan. 
Manusstopp var den 10 oktober 2014. 

möjlighet till relevant utbildning. 
Matchningsproblematiken på arbetsmark-
naden är fortsatt besvärande. 

• Bilden av en svag uppgång får stöd av 
såväl Unionens Branschbarometer som 
vår Ärendeindikator. Branschbarometern 
visar att utvecklingen under det senaste 
halvåret har blivit svagare än förväntat, 
men att omsättningen nu väntas öka i 
något snabbare takt. En positiv signal är 
att förväntningarna på ökad sysselsättning 
blivit mer positiva sedan i våras. 

• Unionens Ärendeindikator ger stöd för en 
fortsatt tillväxt i ungefär samma takt som i 
dagsläget. 

• Inflationen i ekonomin är fortfarande 
omkring noll. I takt med en något högre 
tillväxt utomlands, och till följd av en viss 
kronförsvagning, kommer dock infla-
tionen att stiga under loppet av 2015. Vi 
räknar med att den i årstakt når omkring 
1,6 procent i slutet av 2015. 

• Vår bedömning är att den ekonomiska 
politiken under prognostiden i sina 
huvuddrag förblir den samma under den 
nya regeringen. Vi räknar med att 
regeringen får igenom sin budget i 
Riksdagen. Effekterna av regeringsskiftet 
på tillväxten 2015 torde därmed bli små, 
även om givetvis enstaka sektorer kan 
påverkas starkare. 

• Liksom tidigare finns ett antal strukturella 
tillväxthinder i den svenska ekonomin. Hit 
hör framför allt kompetensbrister och 
dåligt fungerande matchning på 
arbetsmarknaden, men även flaskhalsar 
vad gäller tillgången på bostäder och 
fungerande infrastruktur. Till de 
strukturella till-växthindren kan även 
räknas svårigheten för främst mindre 
företag att få finansiering samt bristfälliga 
trygghetssystem (inte minst för småföre-
tagare). 

Ekonomin trampar vatten 
De senaste åren kan ur flera aspekter dessvärre 
beskrivas som svaga eller till och med 
förlorade år. Vi kan peka på den europeiska 
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ekonomin som i stort sett drabbats av 
stagnation. Vi kan också peka på Riksbankens 
penningpolitik som snarare än att fokusera på 
inflationsmålet via räntan försökt att dämpa 
bostadsmarknaden och därmed hushållens 
skuldsättning, men utan större framgång. 
Ytterligare exempel finns på arbetsmarknaden 
där matchningsproblemen finns kvar. 

Ur vissa aspekter har situationen ljusnat något. 
En ljusglimt är att samtliga tidigare krisländer i 
Europa åter har vänt nedgång till tillväxt, om 
än på en mycket låg nivå. Den akuta 
Eurokrisen kan vi därmed lägga bakom oss. 
Risker för nya bakslag i Europa finns dock 
kvar, inte minst till följd av de geopolitiska 
spänningarna i Ukraina och i Syrien och andra 
delar av Mellanöstern. Dessa risker hotar att 
påverka olika delar av Europa negativt, men 
prognosen pekar ändå på en viss ökning av 
tillväxten i Europa 2015. Detta är mycket 
viktigt för Sverige med tanke på Europas vikt i 
vår utrikeshandel. 

I USA ser tillväxtförutsättningarna ljusare ut. 
Sysselsättningen har ökat i snabb takt, 
skuldsättningsproblematiken har minskat, 
hushållens optimism ökat och problemen på 
bostadsmarknaden dämpats. Totalt sett räknar 
vi med att USAs BNP ökar med 2,2 procent i 
år och 3,1 procent nästa år.  

För de så kallade BRICS-länderna är bilden 
splittrad. För Brasilien och Ryssland ser 
tillväxtförutsättningarna förhållandevis dystra 
ut, medan Kina trots en viss avmattning väntas 
växa med drygt 7 procent. I Indien har 
tillväxten åter börjat ta fart i takt med att 
förtroendet för ekonomin ökat, och väntas nå 
omkring sex procent 2014-2015.  

Också vad gäller tillväxten i vårt närområde är 
bilden splittrad. I både Norge och Danmark 
räknar vi med tillväxt på 1,5–2 procent 
kommande år, medan den finska ekonomin 
väntas uppvisa fortsatt nedgång eller stag-
nation. I Baltikum, som påverkats kraftigt av 
Ukrainakrisen, väntas tillväxten ta fart igen 

och stiga från 2 till 3 procent mellan 2014 och 
2015. 

Den samlade världsekonomin väntas därmed 
växa med 3,3 procent 2014 och 3,8 procent 
2015. 

Sverige – fortsatt hygglig tillväxt  
Med tanke på den mycket svaga utvecklingen i 
Europa har den svenska ekonomin utvecklats 
relativt stabilt under de senaste åren. I samband 
med revideringen av BNP-statistiken i mitten 
av september skrevs dock 2012 års tillväxt ned 
till -0,3 procent. För 2013 är det uppskattade 
utfallet fortfarande +1,5 procent. För en 
genomgång av revideringen, se faktarutan på 
sidorna 14 och 15.  

Den svagare utvecklingen i Europa har givetvis 
satt sina spår även i Sverige. Utfallet för 2014 
torde därför bli svagare än vi förväntade oss i 
april. Vi har reviderat ner prognosen för årets 
tillväxt från 2,7 till 2,2 procent. Även tillväxten 
för 2015 väntas bli något mer dämpad och vi 
har reviderat den väntade BNP-tillväxten till 
2,7 procent jämfört med 2,9 procent i 
aprilprognosen. Totalt sett gör vi därmed 
bedömningen att den svenska åter-hämtningen 
fortsätter och att tillväxten ökar under det 
kommande året.   

Unionen har genom sina medlemmar och 
klubbar känselspröt ut i nästan alla branscher i 
det privata näringslivet. Genom vilka typer av 
frågor som ställs av medlemmar till förbundets 
rådgivning får Unionen en bild av hur 
konjunkturen förändras. I diagram 1 visas 
utvecklingen av utvalda ärenden till Unionens 
medlemsrådgivning från och med 2010 och hur 
de under samma period förhållit sig till BNP-
tillväxten. Exempelvis indikerade rådgiv-
ningsärendena från och med första kvartalet 
2013 ett skifte uppåt i konjunkturen, vilket 
visade sig stämma. Från ett svagt 2012 med en 
grundstötning under det tredje kvartalet, 
stärktes tillväxten under 2013. 
Ärendeutvecklingen under sommaren och 
inledningen av hösten 2014 tyder på att vare 
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sig någon kraftig inbromsning eller stegring är 
att vänta av BNP-tillväxttakten under det andra 
halvåret 2014. 

Diagram 1 Jämförelse av BNP-tillväxt med utvecklingen för 
ärenden i Unionens medlemsstöd 

 
Källa: Unionen, SCB 

Bilden av att tillväxten under 2014 blivit en 
besvikelse stärks av Unionens Bransch-
barometer. Undersökningen genomfördes i 
september och i den bedömer Unionens 
klubbar läget i företagen under det kommande 
halvåret i relation till hur utvecklingen varit 
under de senaste sex månaderna. Klubbar i 
företag med mer än 375 000 anställda har 
svarat på enkäten, vilket gör den representativ 
för hela näringslivet2. Indikatorn visar att 
utvecklingen under 2014 varit sämre än väntat. 
Den sektor som gått allra sämst i förhållande 
till förväntningarna är transport, och endast 
byggsektorn anger att omsättningen utvecklats 
som väntat. Förväntningarna framöver är på 
förnyad tillväxt, om än i marginellt lägre takt 
än i våras. Ett mycket intressant resultat är att 
sysselsättningsutsikterna skruvats upp något 
sedan i våras. Detta stämmer med den generellt 
sett rätt goda sysselsättningsutvecklingen 
under året. Man kan tycka att det är lite 
märkligt att lite svagare tillväxtförväntningar 
ger högre sysselsättningstillväxt, men en rimlig 
förklaring är att det ändå varit en tillväxt och 
att fler företag därmed kommer till ”tröskeln” 
när man anställer.  

2 En mer detaljerad redovisning görs på sidorna 44 och 
45. 

Indikatorns svagaste resultat gäller 
investeringar i kompetensutveckling som 
väntas minska. Det gäller framför allt industri 
och bygg. Detta är svårförklarat, då branschen 
går bra. Möjligen skulle det kunna vara en 
effekt av att kompetensutvecklingen inte hinns 
med. I industrin kan man fundera på om det 
hänger samman med svagare försäljning och 
svagare lönsamhet än väntat.  

Konsumtionen – motorn i Sveriges tillväxt 
Motorn i den svenska tillväxten har varit 
hushållens konsumtion som utvecklats positivt 
varje år sedan 2010. Bakom uppgången ligger 
framför allt stigande reallöner till följd av den 
obefintliga inflationen, men även skatte-
sänkningar för arbetande samt stigande 
bostadspriser och därmed förmögenheter har 
bidragit till uppgången.  

Även den offentliga konsumtionen har gett ett 
positivt bidrag till tillväxten. Den nya 
regeringens politik innebär sannolikt ett visst 
kortsiktigt skifte i balansen mellan privat och 
offentlig konsumtion. Vissa skattehöjningar på 
hushållen, nedtrappning av jobbskatteavdraget 
och högre bensinskatter, leder till en viss 
dämpning av den privata konsumtionen under 
2015 och till motsvarande ökning av den 
offentliga. Den höjning av a-kassan som 
aviserats till den 1 maj 2015 kommer att ge 
visst stöd till den privata konsumtionen under 
andra halvåret 2015.  

Diagram 2 Svenska BNP-utvecklingen uppdelat på bidrag 

Källa: SCB: egna beräkningar 

För 2014 och 2015 räknar vi med att 
reallönerna ökar med omkring 2,0 procent per 
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år, främst beroende på den fortsatt mycket låga 
inflationen. Detta ger fortsatt stöd för 
hushållens konsumtion. Trots en viss ned-
revidering jämfört med i våras räknar vi därför 
med en fortsatt god ökning av den privata 
konsumtionen med 3,0 respektive 2,4 procent 
2014 och 2015. Den offentliga konsumtionen 
väntas öka med 1,2 samt 2,4 procent. 

Tabell 1 Försörjningsbalans 
 2013 2014 2015 
Hushållens konsumtion 2,1 3,0 2,4 
Offentlig konsumtion 1,6 1,2 2,4 
Fasta bruttoinvesteringar -0,1 4,4 7,0 
Lagerinvesteringar 0,1 0,1 -0,1 
Export -0,5 2,2 3,7 
Import -0,8 4,0 4,3 
BNP 1,5 2,2 2,7 
Källa: SCB och egna bedömningar 

Snabbt ökande bygginvesteringar 
Vad gäller investeringarna är bilden mycket 
splittrad mellan maskin och bygginvesteringar. 
Maskininvesteringarna har generellt utvecklats 
svagt, till följd av såväl den svaga 
exportefterfrågan och det låga kapacitets-
utnyttjandet i industrin, samt problem för 
många - framför allt mindre - företag att hitta 
finansiering till rimlig kostnad. Räntegapet 
mellan Riksbankens styrränta och bankernas 
genomsnittliga utlåningsränta är historiskt 
högt. Detta har en negativ effekt på 
investeringsvolymen, men innebär också att 
effekterna av Riksbankens sänkningar av 
styrräntan i betydande grad försvinner in i 
bankernas resultaträkningar. Till finansierings-
problemen bidrar även att bankernas krav på 
säkerheter ligger fortsatt högt till följd av bland 
annat osäkerheten om konjunkturutvecklingen. 
Utvecklingen kan delvis förklaras av att kraven 
på bankernas kapitaltäckningsgrad kraftigt 
ökat. Detta har i praktiken i hög grad kommit 
att innebära högre räntemarginaler för 
bankernas företagskunder.  

Ett flertal studier visar att det framför allt är 
mindre och nystartade företag som fått 
försämrade möjligheter till lån. Detta är inte 
bara ett kortsiktigt problem, på sikt kan det 

innebära att nya innovativa bolag inte kan göra 
nödvändiga investeringar eller väljer att göra 
dessa utomlands där tillgången till krediter är 
bättre. 

Bygginvesteringarna uppvisar å andra sidan en 
mycket kraftig uppgång. Bakom den ligger 
dels en kraftig uppgång i bostadsbyggandet, 
dels mycket stora infrastrukturprojekt och 
slutligen en fortsatt stark efterfrågan på ROT-
tjänster. Att bygginvesteringarna ökar är 
långsiktigt viktigt. Sverige har under mycket 
lång tid haft ett bostadsbyggande som varit 
betydligt lägre än befolkningstillväxten. Den 
tilltagande svårigheten att hitta bostad är också 
en delförklaring till problemen för företagen att 
hitta rätt kompetens på arbetsmarknaden. Även 
om kompetensen finns, saknas det i många fall 
en bostad dit personen kan flytta. Den tidigare 
regeringen har genomfört en rad reformer för 
att underlätta och snabba på bygg- och 
planprocessen, och den nyvalda regeringen har 
utlovat ett ökat offentligt stöd till olika typer av 
byggande av hyreshus. Alla dessa faktorer talar 
för ett fortsatt starkt byggande de kommande 
åren. Samtidigt är det dock viktigt att peka på 
att ett antal strukturella problem på 
bostadsmarknaden finns kvar, till exempel vad 
gäller finansiering och amorteringskrav samt 
hyressättningen.  

Bättre fart på exporten 2015 
Den svaga utvecklingen i främst Europa 
medförde att exporten sjönk med 0,5 procent 
2013. 2014 väntas bli bättre med en 
exporttillväxt på cirka 2,2 procent. Bättre fart i 
Europa medför att vi räknar med att exporten 
stiger med 3,7 procent 2015. En viktig faktor 
för exportutvecklingen är hur kronkursen ut-
vecklas. Fram till inledningen av 2012 stärktes 
kronan avsevärt gentemot euron, för att sedan 
återigen försvagas. Vi räknar med en viss 
kronförstärkning gentemot euron under 2015, 
men å andra sidan att kronan försvagas 
gentemot dollarn. Sveriges handelsvägda 
valutaindex väntas förbli i stort sett oförändrat. 
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Långsamt stigande produktion 
Liksom under de senaste åren är den låga 
efterfrågan från exportmarknaderna, och delvis 
från investeringsvarusidan i Sverige, det 
enskilt största expansionshindret. Kapacitets-
utnyttjandet har gradvis stigit under året och är 
nu, enligt SCBs statistik, nästan uppe i 90 
procent i industrin. Detta talar för att 
industriinvesteringarna i Sverige under 2015 
kommer att öka, om än relativt blygsamt och 
på en relativt låg nivå. Ett tecken som också 
tyder på detta är att sysselsättningsplanerna 
enligt Unionens Branschbarometer blivit mer 
optimistiska sedan i våras. 

Vår bedömning är att produktionen inom 
näringslivet totalt sett ökar med 2,6 procent 
under 2014 och med 3,2 procent näst-
kommande år. De senaste åren är det framför 
allt tjänstesektorn som drivit utvecklingen. 
Produktionen i tjänstesektorn antas fortsätta 
öka i ungefär samma takt, 3-3,5 procent. I takt 
med att exportindustrin förväntas gå bättre 
under kommande år, räknar vi med att 
industriproduktionen börjar stiga efter de 
senaste årens nedgång och växa med 3,5 
procent under 2015. Den snabbaste 
ökningstakten väntas byggindustrin uppvisa 
med en ökning på nästan 10 procent i år och 3 
procent nästa år.  

Bättre arbetsmarknad, men med fortsatta 
strukturella hinder och låg produktivitet 
Utvecklingen på arbetsmarknaden kan också 
den beskrivas som tudelad. Å ena sidan har 
sysselsättningen utvecklats mer positivt än 
väntat. Å andra sidan är arbetslösheten fortsatt 
hög. Antalet sysselsatta personer har ökat med 
närmare 100 000 under de senaste tolv 
månaderna, september 2013 – augusti 2014, 
och förväntningarna i Branschbarometern inför 
kommande år är relativt optimistiska.  

Sysselsättningen har utvecklats starkt, särskilt 
med tanke på att arbetskraften också har ökat. 
Detta förklarar varför arbetslösheten inte har 
sjunkit i motsvarande takt.  

Arbetslösheten var säsongrensat 7,9 procent i 
augusti 2014. I stort sett oförändrad jämfört 
med ett år tidigare. Detta förhållande väntas 
fortsätta även under kommande år. Vi räknar 
med att sysselsättningen ökar med 1,1 procent 
under 2015. Arbetslösheten väntas endast 
sjunka marginellt till 7,8 procent 2015. 

Flera indikatorer pekar på att matchningen på 
arbetsmarknaden fungerar allt sämre. 
Företagare vittnar om svårigheter att rekrytera 
personal samtidigt som arbetslösheten är 
fortsatt hög. Det finns ett stort glapp mellan 
den kompetens som efterfrågas och den som de 
arbetssökande har. En positiv faktor i 
sammanhanget är att de som står nära 
arbetsmarknaden fortsätter att komma ut i 
arbete i bra takt. Detta medför att de som är 
inskrivna på Arbetsförmedlingen i större 
utsträckning tillhör någon av de grupper som 
bedöms ha det svårare att komma in på 
arbetsmarknaden, till exempel personer med 
funktionsnedsättning, personer i åldern 55-64 
år, utomeuropeiskt födda och personer med 
endast förgymnasial utbildning.   

Det är bekymmersamt att gruppen arbetslösa i 
så stor utsträckning består av personer som 
saknar relevant utbildning, eller som på annat 
sätt har en svag ställning på arbetsmarknaden. 
Möjligheterna för arbetslösa eller personer som 
hotas av arbetslöshet att på olika sätt höja sin 
kompetens genom exempelvis Komvux och 
yrkeshögskola måste förbättras. 

Låga inflation och låga räntor  
Inflationstrycket i den svenska ekonomin är i 
det närmaste noll och kommer att förbli lågt 
även under det närmaste året. Vi kan således i 
efterhand konstatera att Riksbankens förda 
penningpolitik varit alltför stram och bidragit 
till en onödigt låg tillväxt i Sverige. I samband 
med sänkningen av styrräntan i juli lade dock 
Riksbanken om den penningpolitiska kursen 
och skrev även ned den mer långsiktiga 
förväntade räntebanan. Att märket åter hamnat 
i fokus är viktigt inte minst inför den 
avtalsrörelse som stundar.  
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Kombinationen av en lättare penningpolitik, 
något högre tillväxt och kapacitetsutnyttjande 
samt att importpriserna inte längre väntas falla 
till följd av en kronförstärkning medför att 
inflationen gradvis kommer att stiga. Vi räknar 
med ett årsgenomsnitt under 2014 på -0,2 
procent, och för 2015 på 0,9 procent. I slutet av 
2015 torde dock inflationen vara uppe i 1,6 
procent.  

Den låga inflationen och Riksbankens nygamla 
betoning av inflationsmålet, medför att vi inte 
räknar med några styrräntehöjningar förrän 
tidigast under andra halvåret 2015. Det kan 
dessutom komma att göras en ytterligare 
sänkning av räntan innan dess.  

Politik för en ny regering 
Sveriges nya regering är i likhet med många 
andra regeringar under senare år en 
minoritetsregering. Detta i sig är något som 
både marknaden, näringslivet och hushållen 
vant sig att leva med, även om det finns ett 
visst osäkerhetsmoment i samband med 
budgetprocessen. Det mesta talar dock för att 
regeringen får igenom sin budget, och vi har i 
prognosen utgått från detta.  

Givetvis får regeringsbytet vissa konjunktur- 
och struktureffekter även om effekterna inte 
ska överdrivas i och med att den övergripande 
inriktningen på stabilitet i statsfinanserna 
ligger fast. Regeringsskiftet innebär konkret att 
avskaffande av nedsättningar av arbets-
givareavgifter samt ett antal andra 
skattehöjningar på totalt cirka 20 miljarder i 
växlas mot andra åtgärder. Totalt sett är det 
ingen avgörande skillnad på hur expansiv den 
ekonomiska politiken blir, men fokus ändras 
från nedsättningar för företag till åtgärder 
riktade mot enskilda personer (till exempel höjt 
tak i a-kassan) och offentlig sektor. Eftersom 
skattehöjningarna får effekt redan innan de 
genomförts, medan de andra åtgärderna tar 
längre tid att få genomslag på konsumtion, 
investeringar och jobb, leder de sammantagna 
åtgärderna sannolikt till en viss dämpning av 

tillväxten under 2015. Effekten bör dock bli 
ganska liten.  

Man kan också konstatera att oberoende av 
regering torde finanspolitiken framöver bli 
mindre expansiv än under det senaste året.  

Vissa branscher kommer dock att påverkas 
betydligt mer än andra, till exempel företag 
som verkar i välfärdssektorerna. Den 
uppgörelse som nåtts mellan regeringspartierna 
och Vänsterpartiet är svår att utvärdera i sin 
helhet. Osäkerheten i sig leder sannolikt till att 
investeringar och nyanställningar i privata 
välfärdsföretag läggs på is, tills vidare. 

Ytterligare ett exempel är handel samt hotell 
och restaurang. Dessa branscher är de som 
framför allt dragit nytta av nedsättningen av 
arbetsgivaravgifterna för unga. Vissa analyser 
pekar på att även om inte införandet av 
nedsättningarna kunde påvisas ha en kraftig 
effekt på vare sig sysselsättning eller priser så 
kan avskaffandet få förhållandevis större 
effekt, eftersom kostnadsbilden ändras 
plötsligt.  

Slutligen kan vi exemplifiera med 
byggsektorn. Den nya regeringen kommer 
sannolikt att prioritera nyproduktionen av 
främst hyresrätter och studentlägenheter. Även 
satsningarna på infrastruktur kommer att öka. 
Detta är givetvis positivt för sektorn men 
innebär samtidigt en viss risk för överhettning i 
byggsektorn – som redan har svårt att hitta 
arbetskraft. Sammantaget räknar vi dock med 
att dessa branschmässiga effekter är 
förhållandevis små. 

Vad gäller inriktningen av politiken under de 
kommande åren vill Unionen peka på följande: 
• Penningpolitiken måste inriktas på 

inflationsmålet. Den blandning av mål vad 
gäller inflation samt hushållens 
skuldsättning och risken för bostads-
prisbubbla, har lett till en i grunden för 
hård räntepolitik samtidigt som effekterna 
på skuldsättningen och bopriserna varit 
synnerligen begränsade. Att prioritera 
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inflationsmålet som ankare är viktigt inte 
minst inför kommande avtalsrörelse 2016. 

• Bristande kompetens och svårigheter att 
hitta och matcha kompetensen (om den 
alls finns) är ett av de största 
tillväxthindren i näringslivet. Problemet 
ökar i takt med starkare konjunktur och 
snabbare teknik- och strukturomvandling. 
Unionen vill se system som skapar 
incitament för kompetensutveckling både 
på företags- och individnivå. 

• Ökade investeringar i infrastruktur och  
bostadsbyggande. Såväl bristen på 
bostäder som flaskhalsar i infrastrukturen 
försämrar arbetsmarknadens funktionssätt 
och matchning. Bristande investeringar 
och underhåll i transportsystemet 
försämrar det svenska näringslivets 
konkurrenskraft genom mer osäkra och 
dyrare transporter. 

• Finansieringsproblemen för främst de små 
företagen måste åtgärdas. Sedan 
finanskrisen har det i snitt blivit dyrare 
och svårare framför allt för mindre och 
nystartade företag att få lån. Detta är inte 
bara ett kortsiktigt problem – på sikt kan 
detta innebära att nya innovativa bolag 
inte kan göra nödvändiga investeringar, 
eller väljer att göra dessa utomlands där 
tillgången till krediter är bättre. 
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Internationella konjunkturen 
Den internationella konjunkturen har under 
2014 fortsatt att utvecklas svagare än väntat. 
Totalt sett pekar nu prognoserna på en BNP-
tillväxt för världen som helhet på 3,3 procent 
2014 och 3,8 procent kommande år. Världs-
handeln väntas öka med 4 procent innevarande 
år, och med drygt 5 procent under 2015. 

Skevt fördelad internationell tillväxt 
Den förväntade tillväxten innebär visserligen 
en marginell uppgång jämfört med 2013, men 
samtidigt omkring 0,3 procent svagare än 
prognoserna från i våras, baserat på IMFs 
World Economic Outlook. Liksom tidigare är 
det en oväntat svag utveckling i industri-
länderna som lett till nedrevideringarna i 
prognoserna. Man kan också konstatera att 
tillväxten, liksom tidigare, är skevt fördelad 
både inom de traditionella industriländerna och 
i tillväxtregionerna.  

Detta till trots kan vi konstatera att en generell 
förbättring av konjunkturen ägt rum såväl inom 
Europa som i Nordamerika. Europa och 
eurozonen väntas uppvisa tillväxt i år, om än 
på en mycket svag nivå. Av de länder som allra 
tydligast personifierade eurokrisen, Portugal, 
Spanien, Italien, Grekland och Irland, har alla 
vänt till tillväxt under innevarande år. Vi 
räknar med en tillväxt i Europa på cirka en 
procent i år och 1,5 procent under 2015.  

För Nordamerika pekar prognoserna på en mer 
märkbar konjunkturförbättring trots att 
inledningen av 2014 blev betydligt svagare än 
väntat till följd av ett extremt vinterväder. 
Tillväxten väntas ta mer fart under andra 
hälften av 2014. Vi räknar med en BNP-
tillväxt på 2,2 procent under 2014 som ökar till 
drygt 3 procent nästkommande år.  

I de så kallade BRICS-länderna (Brasilien, 
Ryssland, Indien, Kina och Sydafrika) väntas 
tillväxten fortsätta växa i god takt, även om det 
inom denna grupp finns stora skillnader där 
framför allt Ryssland väntas utvecklas svagt.  

I det korta perspektivet påverkas Sverige 
genom exporten framför allt av utvecklingen i 
vårt närområde. Andelen av svensk varuexport 
som går till Norden uppgick 2013 till omkring 
25 procent. Lägger vi till Tyskland och 
Storbritannien täcker vi in hela 40 procent av 
den svenska exporten. Med tanke på att 
prognoserna för dessa länder totalt sett är 
svaga håller detta givetvis tillbaka tillväxten i 
svensk export.  

Tabell 2 Tillväxten internationellt 2013-2015 
 2013 2014 2015 
Världen 3,3 3,3 3,8 
USA 2,2 2,2 3,1 
Japan 1,5 0.9 0,8 
Euro-området  -0,4 0,8 1,3 
Storbritannien 1,7 3,2 2,7 
Tyskland 0,5 1,4 1,5 
Norden  0,4 1,0 1,4 
Norge 0,6 1,9 1,8 
Baltikum 2,7 2,1 2,8 
Indien 5,0 5,6 6,4 
Brasilien 2,5 0,3 1,4 
Ryssland 1,3 0,2 0,5 
Sydafrika 1,9 1,4 2,3 
Kina 7,7 7,4 7,1 
Källa: IMF, egna beräkningar 

Trots vissa ljusglimtar är den övergripande 
ekonomiska bilden fortsatt svag. Det beror 
främst på att det i Europa, som påverkar den 
svenska ekonomin mycket kraftigt, finns ett 
antal stora strukturella konjunkturrisker och 
tillväxthinder kvar. Till de viktigaste bland 
dessa hör: 

• Tillväxten räcker knappast till för att 
sänka den höga arbetslösheten i Europa, 
varför den privata konsumtionen 
utvecklas fortsatt svagt och risken för 
sociala spänningar finns kvar. Till detta 
bidrar också att reallöneutvecklingen varit 
mycket svag i många länder trots den låga 
inflationen. 

• Problemen på finansmarknaderna med 
otillräckligt finansierade banker gör det 
fortsatt svårt för små företag att få 
krediter. Eftersom de små företagen 
genererar den helt dominerande mängden 
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nya jobb i Europa, påverkar detta 
sysselsättningsutvecklingen negativt. 

• Hög skuldsättning i både den offentliga 
och den privata sektorn. Utrymmet för 
långsiktigt nödvändiga tillväxthöjande 
investeringar och reformer är därför lågt – 
eller till och med obefintligt – inom 
nuvarande ramverk. 

• Historiskt sett höga börskurser bygger på 
att tillväxten och lönsamheten nu 
verkligen förbättras. Förverkligas inte 
detta scenario finns risk för börsned-
gångar, som i sin tur kan slå på hushållens 
och företagens framtidstro. 

• Den redan i utgångsläget extremt låga 
styrräntan i euroområdet medför att ECBs 
arsenal av nya åtgärder för att stötta 
tillväxten minskat. Ett annat problem är 
att den obefintliga inflationen, vilken i 
vissa länder innebär deflation, leder till 
högre realräntor. Detta innebär att lånens 
verkliga värde stiger, vilket påverkar 
hushållen negativt och kan ytterligare 
försvåra en skuldminskning.  

• Kombinationen av svag hushållsefter-
frågan, låg inflation, låga investeringar 
och dåligt fungerande kreditmarknader 
medför att risken för en långsiktig 
stagnation i Europa fortfarande är 
betydande. 

Utanför Europa är tillväxtutsikterna däremot 
mer optimistiska. Även här finns dock 
betydande problem i form av skuldsättning och 
obalanser. Det finns också geopolitiska risker i 
form av spänningar i det ryska närområdet och 
mellan Israel och Palestina, inbördeskriget i 
Syrien samt den splittring av stater som nu 
äger rum i flera länder i Mellanöstern. Till den 
långa raden problem kan man också lägga ett 
frågetecken kring vilka effekter en dramatiskt 
ökad Ebola-epidemi skulle få, med tanke på att 
de första fallen nu visat sig i USA och Europa. 
Det är således förhållandevis lätt att peka på ett 
antal stora orosmoln. Samtidigt är det i det 
närmaste omöjligt att sätta siffror på dessa 
risker i en konjunkturanalys.  

USA 
Tillväxten i den amerikanska ekonomin var 
under inledningen av 2014 klart lägre än 
förväntat, framför allt till följd av ett extremt 
kallt vinterväder. Även en lagerneddragning 
under första kvartalet bidrog till den svaga 
tillväxten. Därefter har dock konjunkturen 
stärkts betydligt, vilket manifesteras dels i en 
relativt snabb ökning av sysselsättningen och 
uppgång i konsumenternas förtroende för 
ekonomin, dels av en fortsatt utfasning av de 
finansiella stöden från Federal Reserves sida. 
Arbetslösheten i USA var i augusti 2014 6,1 
procent (jämfört med 7,2 procent i augusti 
2013) och inflationen 1,7 procent. 
Sysselsättningen har från årsskiftet fram till 
augusti ökat med ca 1,8 miljoner personer, 
jämfört med 1,4 miljoner för helåret 2013. 
Såväl exporten som bruttoinvesteringarna, och 
då främst investeringarna i bostäder, ökar nu 
åter. I takt med att arbetsmarknaden förbättrats 
väntas också hushållens konsumtion som är 
den överlägset största efterfrågefaktorn i USA 
att stiga i snabbare takt. Till skillnad mot i 
många länder i Europa synes också 
kreditgivningen till företag och hushåll fungera 
relativt bra. 

Med fortsatt tillväxt i sikte och därmed högre 
kapacitetsutnyttjande kommer Federal Reserve 
sannolikt att börja höja styrräntan under 2015. 
Uppgången bedöms dock bli förhållandevis 
liten, eftersom inflationstrycket i ekonomin 
väntas ligga kvar runt den av Fed önskade 
nivån på 2 procent. Kombinationen av starkare 
ekonomi och något högre räntor medför 
sannolikt att dollarn stärks gentemot framför 
allt euron.  

En annan effekt av den starkare konjunkturen 
är ökade inkomster för hushållen och stärkta 
offentliga finanser. Budgetunderskottet har 
minskat och hotar knappast den ekonomiska 
och finansiella stabiliteten framöver. 2013 års 
kalabalik i samband med den federala 
budgeten borde därmed inte återupprepas 
under kommande konjunkturperiod.  
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Sammantaget innebär detta att BNP i USA 
väntas stiga med 2,2 procent 2014 och drygt 3 
procent 2015.  Tillväxten drivs framför allt av 
högre investeringar och privat konsumtion. 

Europa utom Norden 
Efter flera år av besvikelser uppvisar nu 
euroområdet äntligen åter tillväxt. Men det 
ekonomiska läget är fortfarande totalt sett 
svagt, och risken för en fortsatt stagnation är 
uppenbar. Ett hinder för en bättre tillväxt i 
Europa är den dåligt fungerande kredit-
givningen till främst mindre företag – ett 
problem som även Sverige känner av. Den 
ekonomiska situationen är dock på inget sätt 
entydig utan det är stora skillnader mellan 
länderna. Till detta bidrar också det faktum att 
länderna påverkas olika av de geopolitiska 
spänningarna. Medan vissa länder, som Polen, 
Slovakien, Tjeckien, Tyskland med flera, 
påverkas av krisen i Ukraina, påverkar 
osäkerheten kring Syrien och Nordafrika 
framför allt länderna kring Medelhavet. 

Den högsta tillväxttakten bland de större 
europeiska ekonomierna återfinns i Stor-
britannien där tillväxten överraskat positivt. 
Arbetsmarknaden har i likhet med i USA 
utvecklats starkt vad gäller antalet sysselsatta, 
samtidigt som stabiliteten på finansmarknaden 
förbättrats och både hushållens och företagens 
framtidsutsikter stärkts. Det är framför allt den 
inhemska efterfrågan som driver tillväxten, 
medan exporten utvecklats relativt svagt till 
följd av Europas totalt sett svaga tillväxt. En 
utmärkande faktor i utvecklingen har varit att 
en stark sysselsättningsökning och svag 
produktivitetsutveckling gått hand i hand med 
en svag reallöneutveckling. Hushållens 
skuldsättning är också fortsatt hög. För att 
tillväxten skall hållas uppe är det viktigt att 
produktivitet och reallöneutveckling åter 
förbättras. I likhet med vad gäller USA räknar 
vi med en viss höjning av Bank of Englands 
styrränta och att pundet stärks ytterligare något 
gentemot euron. BNP väntas öka med 3,2 
procent i år och 2,7 procent år 2015. Den 
osäkerhet som funnits vad gäller både kort och 

lång sikt till följd av den skotska 
folkomröstningen och som påverkat främst de 
finansiella marknaderna men även hushållens 
och näringslivets investeringsbeslut har 
skingrats i och med det skotska folkets tydliga 
nej till självständighet.  

I Tyskland, den europeiska ekonomins motor, 
har BNP-tillväxten under 2014 varit stabil – 
fast på en låg nivå (prognosen för 2014 hamnar 
på 1,4 procent). Under de senaste månaderna 
har utsikterna till snabbare tillväxt skruvats 
ned, och företagens framtidsförväntningar 
blivit mer dämpade. Fortsatt låga räntor, 
förhållandevis god utveckling på 
arbetsmarknaden med en arbetslöshet på 4,9 
procent och stigande reallöner talar dock för en 
hygglig utveckling av den inhemska 
efterfrågan. Stigande investeringar i USA och 
Storbritannien, liksom en fortsatt bra tillväxt i 
Indien och Kina ger dessutom stöd för den 
investeringsvarutunga tyska exporten. Bedöm-
ningen är att tillväxten även kommande år 
ligger kvar runt 1,5 procent. 

I de tre övriga stora europeiska ekonomierna, 
Frankrike, Italien och Spanien, ser tillväxt-
möjligheterna svagare ut, även om det för 
Spaniens del ändå är fråga om en markant 
förbättring jämfört med under krisåren. 
Kombinationen av svag arbetsmarknad, låg 
tillväxt av inhemsk efterfrågan, kredit-
svårigheter och skuldsättningsproblem medför 
att tillväxten blir fortsatt svag. Totalt sett torde 
BNP-tillväxten i år bli knappt 0,5 procent, som 
nästa år kan stiga till 1 - 1,5 procent. Men det 
är ändå tillväxt, efter den fleråriga nedgången i 
samband med krisen 2008-2009, vilket medför 
att problemen med underskott i offentlig sektor 
dämpas något.  

Japan 
Efter en med japanska mått mätt hygglig 
tillväxt under 2013 på 1,5 procent dämpades 
tillväxten markant under första halvåret, 
framför allt till följd av en momsökning som 
slog mot den privata konsumtionen. Flera 
indikatorer, främst en något större optimism 
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bland företagen, medför dock att 
investeringarna och även sysselsättningen åter 
kan börja växa marginellt snabbare under 
andra hälften av 2014 och 2015. De i grunden 
strukturella problemen med en åldrande 
befolkning, brist på inhemsk energi, svag 
produktivitetsutveckling och utflyttning av till 
exempel bilproduktionen finns dock i allt 
väsentligt kvar. Vi räknar därför sammantaget 
med en tillväxttakt på knappt 1 procent i år och 
ytterligare något mer dämpat 2015.  

BRICS – Brasilien, Ryssland, Indien, Kina, 
Sydafrika 
Liksom för Europa skiljer sig utvecklingen 
kraftigt åt mellan de fem BRICS-länderna. I 
Brasilien kännetecknas ekonomin, liksom 
landslaget i fotbolls-VM, av stora problem och 
något av bakrus efter de senaste årens tillväxt. 
I år väntas BNP-tillväxten nästan hamna på 
noll (0,3 procent), som dock väntas öka till 1,4 
procent under nästa år. Landet har betydande 
problem med hög inflation, höga räntor som 
dämpar både hushållens och företagens 
investeringar, fallande optimism och framtids-
tro, och även ett internationellt misstroende 
från investerares sida. Osäkerheten har 
förstärkts ytterligare av det president- och 
kongressval som äger rum i oktober. Allt talar 
för att den tillträdande presidenten och 
kongressen behöver föra en inflations-
bekämpande och förtroendeökande politik. 
Den ekonomiska politiken kommer därmed att 
bli mer åtstramande. En viss ökad tillväxt kan 
komma under loppet av 2015 inför OS i Rio de 
Janeiro 2016.  

I Ryssland har kombinationen av strukturella 
problem och sedan tidigare redan bleka utsikter 
förvärrats ytterligare i takt med konflikten i 
Ukraina och att sanktioner från omvärlden 
trappats upp. Den ryska ekonomin har dämpats 
rejält och landet hotar att gå in i en recession. 
För 2014 förväntas snudd på nolltillväxt 
samtidigt som inflationen ökar, räntan är 
mycket hög och rubelns värde faller, och även 
för nästa år är utsikterna dystra. Osäkerheten 
om såväl konjunkturen som konflikten i 

Ukraina medför att både ryska och utländska 
företag lägger sina investeringar på is. Särskilt 
hårt drabbade är de statliga bolagen inom 
energisektorn som på grund av sanktionerna 
har förlorat tillgången till fördelaktiga banklån. 
Istället för med EU söker Ryssland öka 
samarbetet med framför allt Kina exempelvis 
genom ett stort gasavtal, men innan detta 
utmynnar i faktisk tillväxt återstår en mycket 
lång process.  

Jämfört med Brasilien och Ryssland, ser 
utvecklingen i Kina liksom i övriga asiatiska 
tillväxtekonomier betydligt bättre ut. En viss 
dämpning av tillväxten noterades under 
inledningen av 2014. Därefter har dock 
regeringen beslutat om vissa stimulans-
åtgärder, framför allt högre offentliga 
investeringar. Den kinesiska centralbanken har 
tillkännagivit att man ökar kreditgivningen till 
ett antal utvalda sektorer i ekonomin. 
Tillväxten väntas därmed bli drygt 7 procent 
både 2014 och 2015, något lägre än det 
officiella målet på 7,5 procent. Den ”nya” 
kinesiska regimen under president Xi Jinping 
har sagt att reformer för att effektivisera 
statsägda företag och öka konkurrensen är högt 
prioriterade, liksom åtgärder för att minska 
korruptionen. Rent praktiskt har det dock inte 
skett mycket i dessa sammanhang. Däremot 
har de byråkratiska kraven för att starta företag 
förenklats och antalet nya företag har ökat. 
Detta är långsiktigt positivt. Däremot verkar 
synen på utländska företag generellt sett ha 
blivit hårdare. Liksom tidigare finns 
strukturella problem vad avser finansiering och 
skuldsättning på bostadsmarknaden.  

I Indien har tillväxten åter börjat ta fart i takt 
med att förtroendet för ekonomin ökat. Detta 
har skett genom en relativt stram finanspolitik 
för att förbättra de offentliga finanserna och 
genom en mer kraftfull inflationsbekämpning 
från den nya mer tillväxt- och marknads-
inriktade regering som tillträdde i maj 2014. 
Ambitionen är att sänka konsumentpris-
inflationen till 8,0 procent i januari nästa år, till 
6,0 procent ett år senare och därefter till 
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slutmålet på 4,0 procent.  Trots den 
förhållandevis strama finanspolitiken satsar 
regeringen på ett investeringsprogram som 
också kommer att bidra till att stimulera den 
ekonomiska aktiviteten. På längre sikt finns 
dock stora strukturella problem kvar. Till dessa 
hör svagheter i banksystemet samt mycket 
eftersatta infrastrukturinvesteringar och 
besvärliga planprocesser. BNP-tillväxten 
väntas bli 5,6 procent i år, och stiga ytterligare 
något under kommande år.  Detta kan jämföras 
med en genomsnittlig BNP-ökning på nästan 7 
procent under perioden 1998−2013. 

Sydafrika är Afrikas största ekonomi3 som 
också vuxit i god takt under det senaste 
decenniet. Under perioden 1993 – 2013 var 
den genomsnittliga BNP-tillväxten 3,2 procent. 
Tillväxten har dock mattats av de senaste åren i 
takt med fler konflikter på arbetsmarknaden 
och problem med energitillgången där framför 
allt elektricitetsbrist slagit mot delar av 
näringslivet.  Till detta kommer andra problem 
vad avser hög arbetslöshet, fattigdom och låg 
utbildningsnivå. Tillväxten väntas hamna på 
1,4 procent 2014 och 2,3 procent kommande 
år. 

Norden och Baltikum 
Den norska tillväxten var svag under 2013 till 
följd av fallande aktivitet i oljesektorn. 
Tillväxten väntas bli högre i år och stiga till 
knappt 2 procent, för att sedan ligga kvar kring 
denna nivå även 2015. Till skillnad mot 
flertalet europeiska länder är arbetslösheten i 
Norge under 4 procent. En fortsatt stabil 
arbetsmarknad, reallöneökningar, ett högre 
hushållssparande och en stabiliserad bostads-
marknad bidrar alla till att den privata 
konsumtionen väntas utvecklas positivt. De 
norska hushållen är därmed den viktigaste 
drivkraften i ekonomin. En något svagare 
krona som förbättrar exportförutsättningarna, 
en fortsatt låg ränta och en mer expansiv 
finanspolitik är andra faktorer som ger stöd till 

3 Enligt vissa beräkningar är Nigerias ekonomi dock 
större än Sydafrikas. 

tillväxten. I den motsatta vågskålen ligger 
oljeinvesteringarna som väntas sjunka under 
kommande år, vilket får en negativ effekt även 
på fastlandsekonomin.  

Den finska ekonomin har utvecklats svagast i 
Norden under de senaste åren, och 
stagnationen ser ut att fortsätta. Bakom den 
låga tillväxten ligger en svag inhemsk 
efterfrågan, lågt förtroende bland både hushåll 
och företag samt ett lågt kapacitetsutnyttjande 
som medför att företagen skjuter på 
investeringarna. Den fortsatta stagnationen 
innebär att arbetslösheten kan stiga upp kring 9 
procent. Hushållens problem har givetvis 
påverkat bostadsmarknaden, där efterfrågan 
har gått ned, priserna står stilla och 
bostadsbyggandet minskat eftersom riskaver-
sionen är hög bland både hushåll och 
långivare. Till detta kommer de ökade 
geopolitiska spänningarna och handelskon-
flikten med Ryssland, som påverkar Finland 
förhållandevis starkt – eller i vart fall ökar 
osäkerheten i landet. Totalt sett väntas BNP 
falla för tredje året i rad 2014, och bara växa 
marginellt under nästkommande år. Underskott 
i de offentliga finanserna medför att utrymmet 
för en mer expansiv politik är litet. Till detta 
kommer osäkerheten inför riksdagsvalet i april 
2015. Landets ekonomiska kräftgång fortsätter 
således.  

Den danska ekonomin har börjat återhämta sig 
efter de svaga åren 2012 och 2013. Uppgången 
har framför allt drivits av en stigande 
efterfrågan från hushållens sida, uppbackade 
av låga räntor, stigande reallöner och en ökad 
framtidstro. Detta har i sin tur medfört en viss 
ökning i näringslivets investeringar. 
Kapacitetsutnyttjandet är dock fortsatt lågt i 
främst industrin, och förtroendeindikatorerna i 
näringslivet är fortsatt negativa. Behovet att 
stärka statsfinanserna och begränsa utgifterna 
innebär vidare att den offentliga sektorns 
investeringar utvecklas svagt. Även de 
gradvisa nedrevideringarna av tillväxten i 
Europa talar för att tillväxten knappast kommer 
att ta någon rejäl fart. Det mest sannolika 
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scenariot är därför att tillväxten hamnar runt 
1,5 – 2 procent både 2014 och 2015.  

De baltiska länderna påverkas relativt mycket 
av de eskalerande handelsstridigheterna mellan 
EU och Ryssland. Dels påverkar sanktionerna 
kraftigt livsmedelssektorn som väger tungt i 
handeln mellan Baltikum och Ryssland, dels 
påverkas länderna i egenskap av transitländer 
för varuflödet mellan Ryssland och Central- 
och Västeuropa. För framför allt Estlands del 
tillkommer att den svaga utvecklingen i 
Finland påverkar ekonomin negativt. De 
omfattande och viktiga strukturella reformer 
och den krishantering som genomförts i alla tre 
länderna under det senaste decenniet ger dock 
en hyggligt stabil grund för fortsatt tillväxt, 
och alla tre länderna väntas uppvisa hyggliga 
tillväxttakter kommande år. Vi räknar med att 
regionen växer med drygt 2 procent under 
2014, och knappt 3 procent 2015. Av de tre 
länderna väntas Litauen ha den snabbaste 
tillväxten, och Estland, som i högst 
utsträckning ”kläms” mellan Finland och 
Ryssland, den svagaste. 
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FAKTARUTA 

Nytt sätt att beräkna BNP 

Från hösten 2014 redovisar SCB national-
räkenskaperna enligt EUs nya system ENS 
2010. I samband med det nya systemet har 
SCB samtidigt även gått igenom övriga 
beräkningsmodeller och källor. Totalt sett 
betyder detta en rejäl revidering av det sätt 
som BNP beräknas på. Totalt sett innebär 
förändringarna att BNP för Sverige i löpande 
priser skrivs upp med cirka 135 miljarder 
kronor både 2012 och 2013. Uttryckt i procent 
innebär förändringarna att nivån på BNP 
skrivs upp med i genomsnitt 4,8 procent per år 
för perioden 1993 till 2013. Sett över den 
längre perioden, 1950-2013, var uppjus-
teringen i genomsnitt 3,2 procent. Detta kan 
jämföras med en nivåhöjning i EU som kan 
skattas till cirka 2,5 procent, och i USA med 3-
4 procent. 

Diagram 3 FoU investeringar, miljarder kronor 

Källa: SCB 

Till de viktigaste förändringarna hör: 
• Satsningarna på FoU (forskning och 

utveckling) redovisas nu under inves-
teringar och höjer därmed BNP, medan 
de tidigare endast redovisades som 
förbrukning. Omläggningen innebär att 
FoU nu ses som en tillgång som kan 
användas under en lång tid i produktionen 
utan att själv förbrukas. Ändringen gäller 
både FoU som företagen gör internt och 
den de köper in. Som grundprincip räknas 
hela den nedlagda kostnaden för FoU som 

en investering, men i vissa fall där 
forskningen sedan säljs på marknaden 
läggs även ett visst vinstpåslag till. 
Eftersom Sverige som land satsat och 
satsar mycket på FoU betyder denna 
förändring relativt mycket just för oss. 
Totalt sett motsvarar denna post cirka 
80 procent av upprevideringen.  

• Även vad gäller försvarsinköp ändras 
reglerna så att även sådana investe-
ringar som endast kan användas militärt 
nu räknas som investering. Tidigare 
ansågs detta vara förbrukning. Detta 
förklarar runt 10 procent av upp-
revideringen. 

• Totalt sett innebär detta att investe-
ringarnas andel av BNP kommer att öka 
kraftigt, för 2013 från cirka 18 till 
22 procent. 

• Vad gäller utrikeshandeln sker en 
förändring för redovisningen av varor 
som sänds över landsgränserna för 
vidareförädling och sedan tillbaka till det 
första landet igen. Fram tills nu har alla 
varor och tjänster som passerar 
landsgränsen redovisats. I och med ENS 
2010 måste dock ett ägarbyte komma till 
stånd för att det ska räknas fullt ut som 
utrikeshandel. Om det inte sker ett 
ägarbyte är det endast ”vidare-
förädlingen” som ska redovisas. Både 
export- och importvolymerna kommer 
således att bli lägre, men nettoexporten 
förändras inte.  

• Även redovisningen av ”merchanting” 
eller trepartshandel ändras. I praktiken 
rör det sig ofta om varor som ett svenskt 
företag köper utomlands och sedan säljer 
vidare utomlands, men med ett vinstpå-
slag. Mycket av detta sker inom ramen för 
de stora svenska koncernerna, det vill 
säga som internhandel. I det tidigare 
systemet redovisades vinstpåslaget som 
”export av tjänst”. Det ändras nu till att 
räknas som export av vara. Det innebär 
att tjänsteexporten minskar medan varu-
exporten ökar, medan den totala 
exportvolymen förblir oförändrad. Totalt 
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sett förflyttas motsvarande cirka 
70 miljarder kronor 2013 över från 
tjänsteexport till varuexport. 

I den övriga översynen kan man peka på bland 
annat följande förändringar: 
• 25 bolag förs över från näringslivet till 

offentlig sektor. Det rör sig främst om 
stora offentligt ägda sjukhus. Det 
påverkar inte alls nivån på BNP, men det 
innebär att produktionen i näringslivet 
sjunker, medan den ökar i offentlig sektor. 

• Statens samlade pensionsskuld (inklusive 
avtalspensioner) inkluderas i statens 
finansiella skulder. Detta görs redan för 
till exempel kommunernas pensions-
skulder. Detta påverkar dock inte 
skuldmåttet i Maastricht-avtalet eftersom 
pensioner inte räknas in i det måttet. 
Förändringen innebär dock att det 
offentliga sparandet enligt nationalräken-
skaperna sjunker, och de offentliga 
utgifterna ökar.  

• Ändrade beräkningsmodeller för 
hushållens finansiella sparande och 
kapitalinkomster, som leder till högre 
sparande och högre inkomster.  

 
Diagram 4 BNP före och efter revidering, miljoner kronor, 
löpande priser 

 
Källa: SCB 

Sammantaget innebär förändringarna att BNP 
och därmed även bruttonationalinkomsten 
(BNI) som avgör Sveriges avgifter till EU ökar. 
Investeringarnas andel av BNP går upp, och 
eftersom förbrukningen sjunker kommer detta 
statistiskt att synas som att driftsöverskottet i 
näringslivet går upp. Förändringarna 

påverkar framför allt nivån på BNP, och bara 
till liten del förändringarna mellan olika år 
eftersom nivån på FoU är förhållandevis 
stabil. I och med att BNP höjs medan antalet 
arbetade timmar inte förändras, innebär 
förändringen att också nivån på arbets-
produktiviteten i ekonomin kommer att höjas. 

En annan effekt av revideringarna är att 
skattekvoten i Sverige sjunker något när BNP 
ökar. För 2013 beräknas skattekvoten nu till 
42,9 procent, jämfört med 44,5 procent före 
revideringen. 

Ur ett samhällsekonomiskt tillväxtperspektiv är 
revideringarna riktiga och viktiga. Forskning 
och utveckling är en oerhört viktig form av 
investering som i hög grad avgör näringslivets 
och hela ekonomins framtida tillväxtpotential. 
Att se FoU som en investering är det naturliga 
eftersom denna typ av satsningar givetvis inte 
är oanvändbara efter att ha tillämpats en gång 
i produktionen, som andra förbrukningsvaror, 
utan fortsätter att skapa värden även 
kommande år, med viss förslitning eftersom en 
del forskning sannolikt blir förlegad. Denna 
typ av investeringar blir dessutom allt 
viktigare både i takt med att den 
internationella konkurrensen ökar, och då 
Sverige i stigande utsträckning måste kunna 
konkurrera med kompetens och innovationer. 
Att ha ett mer tillförlitligt statistiskt underlag 
på denna punkt är därför viktigt. I 
förlängningen vore det snarast önskvärt att 
investeringsbegreppet kunde utvidgas 
ytterligare, till att även inkludera viss 
kompetensutveckling samt marknadsförings-
insatser. I ett första steg får detta gärna ske i 
form av kompletterande sidoberäkningar till de 
traditionella nationalräkenskaperna.  
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Handel med omvärlden 

Exporten har under 2014 utvecklats svagare än 
förväntat. Under årets två första kvartal ökade 
exporten med 1,9 procent. Efterfrågan från 
omvärlden har inte tagit fart så som företagen 
förutspådde i början av året, vilket märks till 
exempel i en minskning av exporten av 
verkstadsmaskiner. Samtidigt har importen 
ökat med 3,8 procent.  

Diagram 5 Utveckling av export och import, säsongrensad, 
fasta priser, procentuell utveckling jämfört med motsvarande 
kvartal föregående år 

Källa: SCB, Nationalräkenskaper 

Det har under första halvåret 2014 varit stor 
skillnad i utvecklingen av handeln med varor 
respektive tjänster. Totalt har varuexporten 
ökat med 1,1 procent medan tjänsteexporten 
har utvecklas betydligt bättre med en ökning 
på nästan 3,9 procent. På motsvarande sätt har 
varuimporten ökat med 3,0 procent medan 
tjänsteimporten ökat med 5,8 procent. 

I månadsstatistiken över varuhandeln 
utvecklades exporten fortsatt svagt i juli och 
augusti. I augusti var importen större än 
exporten och handelsnettot var därför negativt, 
något som bara hänt vid ett fåtal tillfällen de 
senaste 20 åren. Det finns ännu inte 
motsvarande uppgifter för tjänstehandeln och 
det ska inte dras för stora växlar av utfallet av 
enskilda månader men även det totala 
handelsnettot under 2014 ser ut att bli lägre än 
under tidigare år och exportnettots bidrag till 
BNP-utvecklingen kommer därför att vara 
negativt. 

I Unionens Branschbarometer är synen på 
kommande exportutveckling något svagare än 
för ett halvår sedan. I alla branscher förutom 
transport förespår dock klubbarna en ökning av 
exporten under det kommande halvåret, om än 
en svag sådan.  

Den svenska kronkursen har försvagats under 
året vilket gynnar exportutsikterna framöver. 
Efterfrågan från våra viktigaste export-
marknader är dock fortsatt svag vilket dämpar 
exporttillväxten. Efterfrågan i vår omvärld 
väntas bli något starkare under 2015 vilket då 
kommer gynna svensk export. 

Vi bedömer att exporten ökar med 2,2 procent 
under 2014 och 3,7 procent under 2015. 
Importen ökar med 4,0 procent 2014 och 4,3 
procent 2015.   

Tabell 3 Vår bedömning av export och import  
 2013 2014 2015 
Export, procent -0,5 2,2 3,7 
Import, procent -0,8 4,0 4,3 
Källa: SCB, egna beräkningar 

Export och import 
Den totala exporten består till cirka tre 
fjärdedelar av varor och en fjärdedel av 
tjänster. Ökningen av tjänsteexporten går dock 
snabbare än ökningen av varuexporten och 
tjänsteexportens andel ökar därför i storlek. 

Under åren 2002 till 2007 ökade varuexporten 
kraftigt varje år. Efter det stora fallet under 
finanskrisen och återhämtningen därefter har 
varuexporten legat kvar på ungefär samma 
nivå som innan krisen. Någon ytterligare 
ökning har inte skett. Tjänsteexporten däremot 
upplevde inget kraftigt fall under finanskrisen 
och har sedan fortsatt att öka även de senaste 
åren.  
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Diagram 6 Handel med varor och tjänster, säsongrensad, 
fasta priser referensår 2013, miljoner kronor 

 
Källa: SCB, Nationalräkenskaper 

I och med den snabbare ökningstakten ökar 
tjänsteexportens andel av den totala exporten. 
Tjänsteexporten har gått från att 2007 utgöra 
22 procent av den totala exporten till att 2013 
utgöra 28 procent. 

Utvecklingen av importen följer i stora drag 
utvecklingen av exporten. Nästan 40 procent 
av importen består av insatsprodukter till 
sådant som sedan exporteras. De senaste 
kvartalen har importen ökat i snabbare takt än 
exporten. Bakom ökningen står bland annat en 
stor ökning av importen av personbilar och 
andra motorfordon.  

Importen av olja har stigit månad för månad 
under 2014 men jämfört med motsvarande 
period 2013 har importen varit lägre. Omkring 
50 procent av Sveriges import av råolja 
kommer från Ryssland, en andel som har stigit 
de senaste åren.  

Diagram 7 Import av råolja, totalt och från Ryssland, miljoner 
kronor, tre månaders glidande medelvärde 

 
Källa: SCB 

Den 1 augusti 2014 beslutade EU om att införa 
sanktioner mot Ryssland som bland annat 
innebar restriktioner av export av produkter 
och tjänster relaterade till vissa typer av 
oljeutvinning. Statistiken i diagram 7 sträcker 
sig bara fram till juli, varför det är för tidigt att 
säga vad de nya sanktionerna fått för 
konsekvenser på importen av olja från 
Ryssland. 

Bidraget till nettot i utrikeshandeln av varor 
respektive tjänster har förändrats över tid. 
Fram till 2003 var tjänsteimporten större än 
tjänsteexporten och nettot i tjänstehandeln var 
därför negativt. I takt med att tjänsteexporten 
vuxit snabbare än tjänsteimporten har nettot 
istället blivit positivt och växt sig starkare år 
för år. Nettot i varuhandeln har samtidigt gått i 
motsatt riktning och har de senaste åren varit 
betydligt mindre än i början av 2000-talet. 

Diagram 8 Netto i utrikeshandeln med varor respektive 
tjänster, säsongrensat, löpande priser, miljoner kronor 

 
Källa: SCB, Nationalräkenskaper  

Det här är en annan bild av fördelningen 
mellan varor och tjänster i handelsnettot än den 
vi hade innan det nya nationalräkenskaps-
systemet. I och med omläggningen av 
nationalräkenskaperna räknas nu merchanting 
som varuexport istället för tjänsteexport. Enligt 
den tidigare definitionen stod tjänstehandeln 
för mer än hälften av nettot i utrikeshandeln 
under de senaste åren men med den nya 
definitionen är den andelen istället en 
fjärdedel. 
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Framåtblickande indikatorer 
Business Swedens Exportchefsindex ger en 
något splittrad bild av exportutsikterna 
framöver. Indexet sjönk vid årets tredje 
mätning men är fortsatt över 50 vilket 
indikerar tillväxt. Under de senaste två åren har 
det framåtblickande indexet varit klart mer 
positivt än det som bedömer nuläget. 
Företagen har trott på en bättre utveckling än 
vad som sedan blivit fallet. Vid den senaste 
mätningen är båda delindexen på samma nivå. 
Det stärker bilden av att exportutvecklingen 
den senaste tiden varit svagare än förväntat. 
Samtidigt bedömer företagen fortsatt att 
exporten kommer att växa framöver.  

Diagram 9 Exportchefsindex 

Källa: Business Sweden 

I inköpschefsindex från Silf och Swedbank har 
indexet för exportorderingång sjunkit under 
året och har de senaste månaderna varit strax 
över 50-nivån vilket är skiljelinjen mellan upp- 
och nedgång.   

Även industrins exportorderingång har varit 
svag under 2014. Med undantag för februari 
har orderingången från exportmarknaderna 
varit lägre under årets alla månader jämfört 
med motsvarande månader 2013. 

Marknadsutsikter 
De tio länder som tar emot störst andel av 
svensk export är våra tre nordiska grannar, 
Tyskland, Storbritannien, Frankrike, Neder-
länderna och Belgien samt de två 
världsekonomiska jättarna USA och Kina. 
Tillsammans är dessa tio länder mottagare av 
cirka två tredjedelar av svensk varuexport. 

Tillväxtutsikterna på våra största export-
marknader är något blandade. I Kina väntas 
tillväxten vara fortsatt hög om än på något 
lägre nivåer än tidigare. Från USA kommer allt 
fler positiva signaler och Storbritannien är det 
västeuropeiska land som går starkast just nu. I 
euroområdet går det trögare, tillväxten väntas 
förvisso öka successivt men det är i en maklig 
takt.  Detsamma gäller i Norden.  

Tillväxtprognosen för våra tio viktigaste 
exportmarknader, sammanviktad efter hur stor 
del av svensk varuexport som går till 
respektive land, är 1,7 för 2014 och 2,0 för 
2015. Det är en högre tillväxt än vad som 
väntas i euroområdet men lägre än för världen i 
stort. Den svaga utvecklingen på många av 
våra största exportmarknader är ett hinder för 
en ökad efterfrågan på svenska 
exportprodukter. 

Växelkursen 
Den svenska kronkursen stärktes kraftigt mot 
flertalet andra valutor mellan 2009 och 2012. 
Sedan inledningen av 2013 har kronan sedan 
försvagats något mot euron. Under sommaren 
2014 har kronan även försvagats mot dollarn. 
Den börda som den starka kronan under en tid 
lagt på exportutvecklingen kan därmed ha 
lättat något. Effekter av förändringar i 
växelkurser slår dock igenom med viss 
eftersläpning då många exporttunga företag 
försäkrar sig mot tillfälliga valutasvängningar 
med olika typer av valutakontrakt. 

Diagram 10 Kronans utveckling mot euron, US-dollarn och den 
norska kronan

Källa: Riksbanken  

18 



En förklaring som ofta getts till att den svenska 
kronkursen varit stark är att den svenska 
Riksbanken fört en mindre expansiv 
penningpolitik än flera andra centralbanker de 
senaste åren. I USA har styrräntan varit nära 
noll ända sedan finanskrisens akuta fas under 
slutet av 2008. Riksbanken höjde reporäntan 
ett flertal gånger under andra halvåret 2010 
och första halvåret 2011. Reporäntan låg då 
långt över den amerikanska och även över den 
europeiska centralbanken ECB:s motsvarande 
styrränta. Den svenska reporäntan har sedan 
fortsatt vara högre än ECBs. Riksbankens 
sänkningar har hela tiden kommit senare än 
ECB:s och differensen har därför bestått.  

Diagram 11 Styrräntor i Sverige, Euroområdet och USA 

 

Källa: Riksbanken, ECB, Federal Reserve 

Många, bland annat Unionen, har varit kritiska 
till att Riksbanken inte sänkt räntan mer och 
tidigare än man gjort samt att Riksbanken 
fokuserat för mycket på andra faktorer än 
inflationsmålet, främst hushållens skuld-
sättning. I juli 2014 kom till slut det 
efterlängtade beskedet om en kraftig 
räntesänkning och ett förtydligande från 
Riksbanksdirektionen om inflationsmålets 
fortsatta vikt. Reporäntan är nu 0,25 procent. 
ECB har sänkt sin styrränta ännu mer och den 
är nu 0,05 procent. Den svenska räntan är alltså 
fortsatt högre än ECB:s men skillnaden är 
mindre än tidigare och med de olika räntorna 
så nära noll bör inte differensen påverka 
kronkursen i samma utsträckning som tidigare.  

En faktor som skulle försvaga kronan 
ytterligare under 2015 är om den nytillträdda 
regeringen inte skulle få igenom sin budget 
och den parlamentariska kris det skulle få till 
följd. Det förefaller dock osannolikt. Vår 
bedömning är att den försvagning av kronan 
som skett under det senaste året kommer plana 
ut och den genomsnittliga kronkursen kommer 
vara relativt oförändrad framöver.  
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Investeringar 
 
I fasta priser har investeringstakten ökat stadigt 
sedan början på 2013 och väntas under 2014 
öka med 4,4 procent jämfört med året innan. 
En något starkare världskonjunktur tillsam-
mans med stora investeringsbehov innebär att 
investeringarna under 2015 väntas stiga med 
hela 7 procent. 

Tabell 4 Vår prognos över investeringarna 
 2013 2014 2015 
Fasta bruttoinvesteringar -0,1 4,4 7,0  
Lager, procent av BNP 0,1 0,1 -0,1 
Källa: SCB, Konjunkturinstitutet och egna beräkningar 

Denna reviderade siffra över investeringarna 
beräknas enligt nya internationella riktlinjer, 
där FoU-satsningar inkluderas i investe-
ringarna i nationalräkenskapernas använd-
ningssida. Med revideringarna var investe-
ringstakten något högre under 2013 jämfört 
med tidigare uppskattningar. 

Diagram 12 Investeringarnas utveckling i fast priser (2013), 
samt procentuell förändring samma period föregående år 

 
Källa: SCB 

I fasta priser har investeringsnivåerna nu 
närmat sig de nivåer vi observerade strax innan 
finanskrisen. Under andra kvartalet 2014 har 
bostads- och anläggningsinvesteringarna ökat 
med över 10 procent, och uppvisar därmed den 
enskilt största ökningen av alla investe-
ringsslag. För hela första halvåret 2014 har 
dessa investeringar ökat med över 25 procent 
jämfört med första halvåret 2013. Detta är 
glädjande givet bostadsbristens tillväxthäm-
mande effekter. Investeringarna i maskiner och 

inventarier har minskat under 2014, samtidigt 
som investeringar i immateriella tillgångar (där 
bland annat den nya FoU-posten räknas in) 
ökar i fortsatt stadig och hög takt. 

Diagram 13 Procentuell förändring i investeringsvolym efter 
investeringstyp jämfört med motsvarande kvartal året innan, 
fasta priser (2013) 

 
Källa: SCB 

De låga investeringsnivåerna efter finanskrisen 
innebär att det uppstått ett uppdämt 
investeringsbehov. Vår bedömning är att nya 
tecken på ökad ekonomisk aktivitet på viktiga 
exportmarknader kan innebära att kapacitets-
höjande nyinvesteringar rycker allt närmare. 
Svårigheten består i att bedöma när dessa 
investeringar faktiskt kommer att genomföras. 
Ju längre tid innan den internationella 
konjunkturen tar fart, desto längre tid innan de 
stora nyinvesteringsvolymerna kommer. 

Industrins investeringar 
Totalt har industrins investeringar ökat under 
första och andra kvartalet 2014 jämfört med 
2013. Den nya investeringsdefinitionen inne-
bär att investeringsminskningen under 2013 
var större än tidigare uppskattat, och att årets 
uppgång därmed sker från en lägre nivå.  
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Diagram 14 Varuproducerande industrins investeringar MSEK, 
fasta priser (2013)  

 
Källa: SCB 

De största investeringsökningarna skedde inom 
bygg, samt energi och avfallsbranscherna, 
medan gruvindustrins investeringar fortsatte att 
backa. I dessa sektorer har investeringarna 
minskat med nästan 14 procent under första 
och andra kvartalet 2014, jämfört med samma 
period året innan. 

Detta återspeglas även i industrins 
kapacitetsutnyttjandesiffror, där gruvindustrins 
kapacitetsutnyttjande backat från 93 till 89 
procent. Industrins kapacitetsutnyttjande har 
annars ökat stadigt sedan mitten av 2012 och 
närmar sig nu nivåerna från innan finanskrisen. 
Inte minst gäller det stål- och motor-
fordonsindustrierna vars kapacitetsutnyttjande 
nu ligger över 90 procent.  

Samtidigt motsägs detta delvis om man ser till 
Konjunkturinstitutets kapacitetsutnyttjande-
siffror. Dessa ligger konsekvent lägre i sin 
bedömning än SCB, och visar att kapacitets-
utnyttjandet inom industrin nu ligger strax 
under 80 procent. 

Diagram 15 Industrins kapacitetsutnyttjande, säsongrensat 
och kalenderjusterat, procent 

 
Källa: SCB 

Unionens Branschbarometer visar att de 
kapacitetsrelaterade investeringarna åter stiger 
inom bas- och kunskapsintensiv industri, 
medan verkstadsindustrin fortsätter att 
investera i ungefär samma takt som innan. 
Samtidigt spår klubbarna inom verkstads- och 
de kunskapsintensiva industrierna ökad 
orderingång och export framöver. Detta 
stämmer väl överens med resultaten från 
Konjunkturinstitutets barometer. 

Bostäder 
Investeringar i bostäder fortsätter att öka och 
kommer att ligga kvar på höga nivåer till följd 
av den utbudsbrist som råder i många 
tillväxtregioner runtom i riket.  
 
Diagram 16 Bostadsnvesteringarnas utveckling i fasta priser 
(2013), samt procentuell förändring jämfört med samma period 
föregående år 

 
Källa: SCB 

I diagram 17 visas statistik på antal påbörjade 
och färdigställda lägenheter. Som synes är 
antalet färdigställda lägenheter högre än antal 
påbörjade lägenheter över hela redovisade 
tidsperioden. Detta beror antagligen i hög grad 
på en välkänd eftersläpning i statistiken av 
antal påbörjade lägenheter. Vi ser en 
tilltagande koncentration av påbörjade 
flerbostadshus i Storstockholmsområdet, där 
bostadsbristen är mest akut och 
kvadratmeterpriserna högst. 
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Diagram 17 Bostadsbyggandets utveckling, antal påbörjade 
och färdigställda lägenheter 

 
Källa: SCB 

Byggindustrins varningar om kapacitets-brist 
återspeglas ännu inte i deras enkätsvar till 
Konjunkturinstitutet; maskin- och material-
kapacitet, samt arbetskraftsutbud är små 
problem jämfört med sviktande efterfrågan för 
fortsatt byggande. Efterfrågan kan dock variera 
regionalt, varför Konjunkturinstitutets genom-
snittsvärden inte berättar hela sanningen. 
 
Diagram 18 Främsta hindren till bostadsbyggandet enligt 
byggindustrin 

 
Källa: Konjunkturinstitutet  

Unionens Branschbarometer ger indikationer 
på hur byggsektorn (som ska bygga 
bostäderna) investerar. Något överraskande 
spår klubbarna minskade investeringar i 
kapacitet och kompetens. De minskade 
investeringarna i kompetensutveckling är 
oroande med tanke på den aviserade 
kompetensbristen. 

Tjänstebranschens investeringar 
De nya nationalräkenskapsdefinitionerna har 
inneburit att investeringarna inom tjänste-
sektorn ökade med knappt en procent under 

2013, jämfört med de tidigare siffrorna som 
visade på en oförändrad utveckling. 

Investeringar i varutransport- och handels-
sektorerna, som i snitt brukar stå för ungefär 
20 procent av tjänstesektorns totala 
investeringar, minskade under andra kvartalet 
2014. Mest ökade investeringar i tjänster kring 
småhus och fastighetsförvärv, i linje med den 
snabba ökningen av bostadsinvesteringarna. 
Hushållens optimistiska syn på sin ekonomi 
tillsammans med årets stora reallöneökningar 
bäddar för fortsatta ökningar inom dessa 
områden.  

Diagram 19 Tjänstebranschens investeringsutveckling, fasta 
priser (2013) samt procentuell förändring jämfört med samma 
period föregående år 

 
Källa: SCB 

I Branschbarometern är klubbarna inom 
handeln mest optimistiska och ser ökade 
investeringar i kapacitet, nya marknader, FoU 
och kompetens. Detta är troligen en 
konsekvens av de senaste årens snabba 
konsumtionstillväxt. Inom transportbranschen 
är investeringstempot något mer dämpat. 
Klubbarna väntar sig investeringar i nya 
marknader, men oförändrade eller minskande 
investeringar i kapacitet, FoU och kompetens. 

Finansiering 
Enligt etablerad nationalekonomisk makroteori 
med monetaristiska förtecken spelar 
centralbanker en viktig roll som utjämnare av 
konjunkturcykler genom sin förmåga att kunna 
kyla ner och hetta upp ekonomin genom den så 
kallade penningpolitiska transmissions-
mekanismen. När ekonomin befinner sig i en 
svacka, eller närmar sig överhettning, kan 
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centralbanken välja att sänka eller höja en 
central styrränta, vilket påverkar ut- och 
inlåningen till monetära finansinstitut (MFI), 
vilka i huvudsak utgörs av banker. Styrräntan 
påverkar direkt marknadsräntorna genom 
räntekurskanalen, och ekonomin indirekt 
genom kredit- och växelkurskanalerna. I 
Sverige är det den av Riksbanksdirektionen 
satta reporäntan som utgör styrräntan. En 
förändring av styrräntan påverkar ekonomin 
genom att lönsamheten på räntebärande 
investeringar påverkas, vilket i sin tur får en 
upphettande eller nedkylande effekt på BNP 
genom investeringar och lånefinansierad 
konsumtion. 

Räntekurskanalen som påverkar marknads-
räntorna är i regel alltid högre än styrräntan, då 
dessa även inkluderar en riskpremie samt en 
vinstmarginal som finansinstitut tar för att ha 
utfört sina finansieringstjänster. Den skillnaden 
som uppstår mellan styr- och olika 
marknadsräntor kallas för räntegap. 

Räntegapet för företagslån, det vill säga 
skillnaden mellan den genomsnittliga 
utlåningsräntan till icke-finansiella företag och 
repo-räntan, har fördubblas efter finanskrisen. 
För investeringarna och konsumtionen i 
ekonomin innebär detta att reporäntan blivit ett 
mindre effektivt konjunkturstabiliserande 
verktyg jämfört med tidigare. 

Diagram 20 ”Räntegapets” utveckling – skillnaden mellan 
månatlig utlåningsräntan till icke-finansiella företag och 
reporäntan i procent 

 
Källa: Riksbanken 

Det finns en rad förklaringar till varför 
räntegapet fördubblats. Finanskrisen blottlade 

hur dyrt det är att rädda stora, systemkritiska 
och relativt oreglerade finansinstitut med stort 
sammanvävt ägarskap i olika former av 
värdepapper från konkursens brant. Efter 
finanskrisen har internationella regelverk 
främst genom Basel III-ramverket skärpts, 
bland annat genom att reglera hur riskutsatta 
finansinstitut tillåts vara, för att på så sätt 
minska riskerna för en ny internationell 
finanskris. I Sverige har den förra regeringen 
varit tidig med att implementera detta ramverk, 
och i vissa fall ställt högre krav än vad som 
stipulerats internationellt. 

Skärpningen av utlåningsreglerna har bland 
annat reglerats genom så kallade 
kapitaltäckningskrav och riskviktsgolv. Dessa 
bestämmer hur bankerna tillåts belåna sig vid 
långivning till sina kunder. Ökade 
kapitaltäckningskrav innebär att bankerna 
måste använda en större andel eget kapital vid 
utlåning. Det råder dock delade meningar om 
kapitaltäckningskraven i sig kan påverka 
mängden lån som bankerna ger. Vad som är 
säkert är att det sedan finanskrisen i snitt blivit 
dyrare för företagskunder att låna från banker 
och finansinstitut. Ett flertal studier visar att 
det framför allt är mindre och nystartade 
företag som fått försämrade möjligheter till 
lån. Detta är inte bara ett kortsiktigt problem. 
På längre sikt kan detta innebära att nya 
innovativa bolag inte kan göra nödvändiga 
investeringar, eller väljer att göra dessa 
utomlands där tillgången till krediter är bättre. 

Bankerna tycks dessutom ha nedprioriterat 
företagslånen, inte minst jämfört med 
utlåningen till hushållen. I diagram 21 
presenteras ett index som visar hur de svenska 
bankerna omprioriterat verksamheten från 
företagslån till hushållslån, genom att se till 
hur dessa lånevolymer utvecklats. 
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Diagram 21 Index över utlåningsvolymer till olika kundgrupper, 
index 100 = 1 januari 2005  

 
Källa: Riksbanken 

Det har skrivits mycket om varför vi sett denna 
negativa utveckling. Vad som är viktigt att ta 
med sig är att reporäntan blivit en sämre 
stimulansåtgärd än vad den tidigare varit, då 
det blivit uppenbart att det kommit grus i 
transmissionsmekanismen. 

Offentliga investeringar 
Under 2014 har de offentliga investeringarna 
hittills ökat med över sju procent jämfört med 
de första två kvartalen 2013. De största 
ökningarna sker inom kommunerna och 
landstingen. 

För prognosperioden 2014-2015 beräknas den 
offentliga sektorns investeringar ligga strax 
över tre procent, trots kommunernas och 
landstingens ansträngda ekonomiska läge. För 
att finansiera detta kommer troligen en rad 
kommuner och landsting behöva höja sina 
skatter. 

En ytterligare osäkerhetsfaktor är den 
pågående vinstdebatten inom välfärdssektorn, 
där volymen privata investeringar i den 
offentliga sektorn sannolikt kommer att 
minska. 

Lager 

Under det andra kvartalet 2014 bidrog 
lagerinvesteringarna med 0,3 procentenheter 
till BNP. Lager och varor i arbete minskar 
normalt sett under årets andra kvartal, men i år 
var lageravvecklingen mindre jämfört med 
föregående år. 

I takt med att missnöjet med orderstockarna 
minskat hos företagen har även missnöjet med 
färdigvarulagren i tillverknings-, insatsvaru- 
och investeringsindustrierna minskat. I 
konsumtionsvaruindustrin minskar missnöjet 
med orderstocken, samtidigt som 
färdigvarulagren tycks växa, vilket är ett 
konjunkturmässigt positivt tecken. 
Tillsammans med tilltagande optimism om 
orderingångar i Konjunkturinstitutets olika 
barometrar pekar allt på en kommande period 
med ökade lager, följt av en minskning när 
tillväxten når högre nivåer. 
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Produktion och produktivitet 
Tjänstesektorn fortsätter att vara tillväxtens 
huvudsakliga motor, primärt driven av 
efterfrågan från hushållen. Byggsektorn växer 
starkt, även här är det hushållens goda 
ekonomi med ökande investeringar i om- och 
nybyggnation av bostäder som är den 
huvudsakliga orsaken. Den fortsatt svaga 
utvecklingen i för svensk export viktiga 
europeiska länder drabbar framför allt 
industrin, men påverkar även efterfrågan på 
företagstjänster negativt. Under 2015 väntas 
ökningstakten i hushållens bostadsin-
vesteringar mattas av och exportmarknaderna i 
Europa stärkas jämfört med 2014, men 
osäkerheten gällande det senare är fortsatt stor. 
Vår bedömning är att produktionen inom 
näringslivet under 2014 växer med 2,6 procent 
och under 2015 med 3,2 procent. Tillväxten i 
tjänstesektorn bedöms under 2014 bli 3,1 
procent för att under 2015 stiga till 3,5 procent, 
då främst drivet av ökad efterfrågan på 
företagstjänster. Industriproduktionen bedöms 
under 2014 krympa med 0,4 procent för att 
under 2015 växa med 3,5 procent, medan 
byggproduktionen växer med 9,0 procent 
respektive 3,0 procent. Produktiviteten i 
näringslivet utvecklas svagare under 2014 och 
2015 än vad som var fallet 2013. Utvecklingen 
är svagare än vad vi bedömde i vår förra 
prognos, orsaken är främst den oväntat låga 
efterfrågan inom industrin. 

Tabell 5 Unionens prognos över produktion och produktivitet, 
förändring jämfört med föregående år, procent 
 2013 2014 2015 
Produktion, 
näringslivet 

1,8 2,6 3,2 

- tjänstesektorn 3,2 3,1 3,5 
- industrin -0,8 -0,4 3,5 
- bygg -0,4 9,0 3,0 

Produktivitet, 
näringslivet 

1,6 1,0 1,3 

- tjänstesektorn 1,8 0,5 1,0 
- industrin 2,2 0,5 2,5 
- bygg -1,6 6,8 1,0 

Källa: SCB, egna beräkningar 

Produktion 
Enligt det nya sättet att beräkna BNP som 
infördes i september 2014 växte Sveriges BNP 
under 2013 med 1,5 procent, alltså 
långsammare än de 1,9 procent som varit den 
genomsnittliga tillväxttakten under perioden 
2004-2013. Tillväxten var särskilt stark under 
fjolårets sista kvartal, 2,8 procent, vilket bland 
annat förklaras av att en stor lagerökning inföll 
då. Den relativt sett höga tillväxttakten visade 
sig heller inte vara ett tecken på att en varaktig 
uppväxling i konjunkturen hade skett. Under 
det första kvartalet i år sjönk mycket riktigt 
tillväxttakten tillbaka något men stärktes åter 
under det andra kvartalet. I diagram 22 visas 
BNP-tillväxtens och BNP-nivåns utveckling 
från och med 2006 (med nivåer enligt det 
tidigare sättet att mäta angivna som prickade 
linjer för jämförelse). BNP-tillväxten har under 
de tre senaste kvartalen för första gången sedan 
2011 legat över eller i paritet med det tioåriga 
medelvärdet. 

Diagram 22 BNP i fasta priser samt BNP-tillväxt, 
kalenderkorrigerad, MSEK och procent 

 
Källa: SCB 

I vår senaste prognos bedömde vi att 
produktionen i näringslivet under 2014 skulle 
växa med 3,2 procent.4 Med årets två första 
kvartal bakom oss kan konstateras att 
utvecklingen på främst två punkter överraskat 

4 I detta avsnitt definieras sektorerna enligt följande 
SNI2007-indelningar: industrin 5-33, 
tillverkningsindustrin 10-33, bygg 41-43, tjänstesektorn 
45-98. Återstående ca 6 procent av näringslivets 
förädlingsvärde härrör bland annat från jordbruk, fiske, 
el- och vattenförsörjning, produktion av värme och kyla 
samt avfallshantering. 
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jämfört med hur utsikterna såg ut i april. För 
det första: den försiktigt växande 
industriproduktion som vi spådde under våren 
kom på skam i och med negativ tillväxt under 
första kvartalet. Visserligen resulterade andra 
kvartalet i positiva tillväxtsiffror – bland annat 
med växande produktion av motorfordon och 
datorer – men jämfört med motsvarande period 
under 2013 krympte industriproduktionen 
under första halvåret med 0,4 procent. I 
skuggan av inte minst Ukrainakris och, delvis 
därför, fortsatt nedtryckt efterfrågan från 
Europa kom industrin alltså inte heller under 
våren upp på fast mark efter den färd nedåt 
som inleddes i slutet av 2011. 

För det andra: styrkan i den uppåtgående 
byggkonjunkturen var under årets första sex 
månader större än vad vi förutsåg. Jämfört med 
motsvarande period 2013 ökade produktionen i 
byggsektorn under första halvåret med hela 10 
procent. Bakom såväl industrins oväntat svaga 
som byggsektorns oväntat starka tillväxtsiffror 
för första halvåret döljer sig visserligen relativt 
kraftiga revideringar av produktionsutfallet för 
2013 jämfört med vad som var känt i april.5 
Men även om hänsyn tas till detta har 
utvecklingen i de både sektorerna under det 
första halvåret överraskat.  

5 Vid tidpunkten för vår förra prognos var SCB:s bild att 
byggsektorn under 2013 hade växt med 2,9 procent, 
vilket i och med de senaste revideringarna bytts mot att 
sektorns produktion under 2013 istället krympte med 0,4 
procent. För industrins del innebar revideringarna istället 
en uppskrivning av produktionen under 2013 med 0,5 
procent jämfört med de siffror som var aktuella i april, 
vilket dock ändå betydde en minskad industriproduktion 
under 2013 jämfört med 2012.  

Diagram 23 BNP från produktionssidan, sektorindelad, 
kalenderkorrigerad, volymförändring motsvarande period 
föregående år, procent 

 
Källa: SCB 

Tjänstesektorn har under första halvåret 2014 
växt med 3,0 procent jämfört med motsvarande 
period 2013, vilket ligger i linje med den 
prognos för helåret 2014 som vi lade i april. 
Företagstjänsterna har delvis hämmats av 
euroområdets fortsatta kräftgång både genom 
utebliven egen export men framför allt av att 
industrin efterfrågar färre tjänster när dess 
orderböcker inte fylls av leveranser till 
europeiska kunder. Särskilt svagt var det första 
halvåret 2014 för branschen transport och 
magasinering. Kopplingen mellan utvecklingen 
i den branschen och industriexporten är lätt att 
se. För tjänsteproduktionen som helhet har 
dock företagstjänsternas delvis bleka första 
halvår vägts upp av att hushållens ekonomi 
utvecklats starkt. Detta har inte minst dragit 
upp efterfrågan i handeln – som är den enskilt 
tyngsta branschen i tjänstesektorn6 – men även 
gynnat hotell- och restaurangbranschen. 

Sammantaget kan konstateras att produktionen 
i näringslivet under det första halvåret växte 
med 2,6 procent, med en oväntat svag 
utveckling i industrin som huvudsaklig och 
tyngst vägande avvikelse från den tidigare 
prognosen.7 

6 Handeln stod 2013 för knappt 22 procent av 
tjänstesektorns förädlingsvärde. 
7 Här är det relevant att känna till de olika sektorernas 
relativa vikt i näringslivet. Enligt statistiken står 
tjänstesektorn för två tredjedelar av produktionen i 
näringslivet, medan motsvarande andelar för industrin 
och byggsektorn är ca en femtedel respektive knappt en 
tiondel. Näringslivet står i sin tur för merparten av det 
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Diagram 24 Unionenklubbarnas bedömning av 
konjunkturläget i oktober 2014, jämförelse med april 2014 och 
oktober 2013, förändring i procent jämfört med föregående 
halvår 

 
Källa: Unionen 

Ett urval av informationen i den senaste 
upplagan av Unionens Branschbarometer 
redovisas i diagram 24.8 Den sammanvägda 
lägesbedömningen är att utsikterna försämrats 
sedan i april. Det handlar inte om någon kraftig 
nedjustering, men den går igen i alla tre 
sektorer. Fortfarande handlar förväntan om en 
förbättrad konjunktur för näringslivet som 
helhet, men det som redan i våras handlade om 
en försiktig optimism verkar nu vila på en 
osäkrare grund än då. 

Det är framför allt investeringsplanerna som 
drar ner helhetsomdömet om konjunkturen. 
Investeringarna väntas minska under det 
kommande halvåret, särskilt negativ väntas 
utvecklingen bli för investeringar i kapacitet 
och i kompetens. Däremot väntas försäljningen 
öka, försäljningspriserna bli oförändrade och 
orderingången växa. Sammantagna pekar dessa 
tre indikatorer trots allt på tillväxt. Denna 
bedömning om svag förbättring görs också 
utifrån ett läge när en tredjedel av klubbarna 
angivit den nuvarande lönsamheten i företagen 
som stark eller mycket stark, medan knappt en 

som produceras i Sverige, under 2013 uppgick andelen 
till 69 procent av ekonomins totala förädlingsvärde. I 
praktiken utgörs resten av produktion inom offentlig 
sektor. Det ska understrykas att det finns starka samband 
mellan de olika sektorerna gällande efterfrågan och 
produktion. Gränsdragningarna mellan sektorerna är 
heller inte så uppenbara som statistiken kan ge sken av. 
8 En mer utförlig genomgång av Branschbarometern 
återfinns i slutet av rapporten. 

fjärdedel bedömt den som svag eller mycket 
svag.  

Alltså, klubbarnas förväntningar på det 
kommande halvåret har justerats ner jämfört 
med i april. De är trots detta positiva och för en 
majoritet av bolagen handlar det om en 
förbättring från ett konjunkturläge som ändå 
inte är direkt dåligt. 

Diagram 25 Jämförelser av konjunkturmätare med faktisk 
tillväxt, tjänstesektorn 

 
Källa: Konjunkturinstitutet, SCB, Silf, egna justeringar 

Som framgår av diagram 24 förväntar sig 
klubbarna i tjänstesektorn en fortsatt positiv 
tillväxt det kommande halvåret, stämningsläget 
är ungefär lika starkt som i vintras. Från det 
som idag bedöms som ett medelstarkt 
lönsamhetsläge i företagen förväntar sig 
klubbarna stigande orderingång, försäljning 
och vinst det kommande halvåret. 
Tjänsteföretagen vilar tungt på den inhemska 
svenska efterfrågan. I undersökningen anger 
sju av tio klubbar att ingenting av den svenska 
verksamhetens produktion exporteras, och 
endast en av tio att mer än 40 procent säljs till 
utlandet. Den positiva tillväxt som väntas 
bygger alltså till stor del på att hushållens 
konsumtion fortsätter att utvecklas starkt (se 
vidare i rapportens konsumtionsavsnitt), och av 
samtliga branscher i undersökningen är det just 
handeln som ser ljusast på det kommande 
halvåret. 

Branschbarometerns bild av konjunkturläget i 
tjänstesektorn stämmer väl överens med flera 
andra indikatorer vilket framgår av diagram 
25. Den bedömning som går igen är att 
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tillväxttakten i tjänstesektorn möjligen väntas 
sjunka något under det tredje kvartalet jämfört 
med det första halvåret, för att sedan höjas 
under det fjärde kvartalet. Exempelvis pekar 
den planerade affärsvolymen i inköps-
chefsindex mot en sådan utveckling. Förväntan 
överlag är också att handeln växer relativt 
starkt under det andra halvåret. Handeln väntas 
därmed väga upp en viss inbromsning i andra 
delar av tjänstesektorn under hösten. 

Unionens klubbar inom industrin ger i 
Branschbarometern en mindre positiv bild av 
konjunkturläget än vad klubbarna i 
tjänstesektorn gör. Utsikterna i industrin har 
skruvats ner sedan i april och är även lägre 
ställda än för ett år sedan. Överlag är nu 
klubbarna inställda på en mer eller mindre 
oförändrad konjunktur det kommande halvåret. 
Det efterfrågelyft som industrin väntat på 
under mer än två år av krympande produktion, 
helåren 2012-13 och första halvåret 2014 
verkar alltså låta vänta på sig ännu ett tag. 

Bilden skiljer sig dock åt mellan de olika 
industribranscherna. Särskilt stämningsläget i 
basindustrin har försämrats under våren och 
sommaren, medan det som vi rubricerar som 
den kunskapsintensiva industrin, it, telekom, 
läkemedel, däremot fortsatt har försiktigt 
positiva förväntningar. För industriföretagen 
som helhet var det en större andel för vilka 
försäljningen under det senaste halvåret blev 
sämre än väntat, än för vilka utfallet gick åt 
motsatt håll. 

Med tanke på att mer än tre fjärdedelar av 
industriklubbarna uppgivit att deras företag 
exporterar mer än 40 procent av sin 
produktion, är det uppenbart att det i första 
hand är utvecklingen på de viktiga 
exportmarknaderna som varit oväntat svag. 
Trots att svenska kronans värde under 2014 
sjunkit relativt kraftigt gentemot de för svensk 
del viktigaste handelsvalutorna9, vilket borde 
gynna svensk export, och trots en hyfsat god 

9 Läs mer om växelkursens utveckling i avsnittet Handel 
med omvärlden.  

utveckling i Storbritannien och USA har alltså 
den utländska efterfrågan på svensk industri 
minskat under året. Samtidigt uppger 
klubbarna överlag att industriföretagen be-
finner sig fortsatt på något av konjunktur-
skalans grå mittfält. 

Diagram 26 Jämförelser av konjunkturmätare med faktisk 
tillväxt, industrin 

 
Källa: Konjunkturinstitutet, SCB, Silf, egna justeringar 

Vid sidan av Branschbarometern ger ett urval 
av andra indikatorer för industrikonjunkturen 
en något spretig bild av nuläget och de 
väntande kvartalen, se diagram 26. Orderin-
gången i Konjunkturinstitutets bedömning har 
gradvis ökat under 2014 och under tredje 
kvartalet blev utfallet det högsta på över två år. 
Samtidigt har inköpschefsindex sjunkit två 
kvartal i följd och ligger nu lägre än under 
motsvarande kvartal 2013. Vidare har SCBs 
industriproduktionsindex under sommaren inte 
lyckats vända den nedförslöpa som grovt sett 
pågått under 3,5 år. Till och med augusti hade 
detta index under 2014 fallit med 1,7 procent 
jämfört med motsvarande period 2013. 

Läget för industrin framstår alltså – ännu en 
gång – som svårbedömt. Återhämtningen i 
Europa är lika central som den är gäckande, till 
detta ska läggas det som framstår som 
långdragna och kanske eskalerande säkerhets-
politiska risker i Europas nära omvärld (se 
vidare i rapportens internationella avsnitt). 
Oavsett hur svårbedömt läget är står det dock 
med säkerhet klart att den prognos för 
industrins tillväxt under 2014 som vi lade i 
april behöver revideras ner kraftigt. 
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Även för byggsektorn har konjunktur-
förväntningarna på en övergripande nivå, så 
som de mäts i Branschbarometern, försämrats 
något under det senaste halvåret (diagram 24). 
Det faktum att byggsektorn haft en närmast 
explosionsartad tillväxt det första halvåret 
2014 (10 procent) i kombination med att 
Unionenklubbarna i sektorn såväl i april som 
nu avgivit ganska ljumma lägesbedömningar, 
kan troligen förvåna läsaren. Förklaringen är 
sektorns svaga utveckling gällande 
investeringar i den egna verksamheten. Inte i 
någon annan sektor är utvecklingen avseende 
investeringar i den egna kapaciteten eller i 
kompetens i närheten av att vara lika negativ 
som i byggsektorn. Detta drar ner 
helhetsbedömningen kraftigt. 

Enligt Branschbarometern stiger försäljningen, 
försäljningspriserna och vinsterna det 
kommande halvåret i byggsektorn. För-
väntningarna på såväl försäljning som vinster 
är högre ställda än under det senaste året vilket 
indikerar att återstoden av 2014 och kanske 
även inledningen på 2015 utvecklas fortsatt 
starkt. Det är i byggsektorn som klubbarnas 
bedömning av lönsamhetsläget ligger klart 
högst. Förväntningarna för orderingången har 
dock planat ut jämfört med i april, en 
indikation på att tillväxttakten väntas mattas av 
under vintern/våren. 

Denna bild överensstämmer väl med den som 
andra bedömare gör av byggsektorn. 
Tillväxttakten väntas minska under 2015. 
Nedtrappningen i den dock fortsatt positiva 
tillväxttakten i bostadsinvesteringar nästa år 
beror på en förväntat något svagare 
realinkomst- och förmögenhetsutveckling för 
hushållen. Hushållens efterfrågan väntas dock 
förbli god och på den positiva sidan kommer 
utökade offentliga stimulanser till 
bostadsbyggande och fortsatt omfattande 
infrastrukturinvesteringar. 

Produktivitet 
Produktiviteten är ett mått på hur effektivt en 
verksamhet hushåller med resurser och anger 

värdet på det som den genomsnittliga arbetade 
timmen resulterat i. En stigande produktivitet 
är på sikt grunden för anställdas löneökningar, 
för företagens lönsamhet och för 
finansieringen av samhällets gemensamma 
åtaganden. Sveriges ekonomi bygger till stor 
del på export, vilket förutsätter att svenska 
företag står sig väl i tävlan med utländska 
konkurrenter. Om produktiviteten växer 
snabbare i Sverige än i våra huvudsakliga 
konkurrentländer ger det alltså ett bra 
utgångsläge i denna tävlan. Det gör det också 
mer attraktivt för näringslivsinvesteringar att 
förläggas till Sverige, vilket i sin tur kan ge 
ytterligare förbättrad produktivitet och skapa 
fler arbetstillfällen. 

Diagram 27 Produktivitetsnivåer, sektorindelad, 
kalenderkorrigerade och säsongrensade, fasta priser, kr/h 10 

 
Källa: SCB 

I diagram 27 visas produktivitetens utveckling 
i det svenska näringslivet 2008-2014. 
Svängningarna var kraftiga under periodens 
första halva till följd av finanskrisen, som 
tydligast gjorde avtryck i industrins kurva 
2009-2011. Förklaringen till de stora kasten är 
att företagen inte kunde justera 
personalstyrkans storlek i samma snabba takt 
som den med vilken efterfrågan skiftade under 
och i spåren av krisen. Det oförutsedda 
efterfrågefallet ledde därför till en 
överkapacitet i företagen och med det en 
produktivitetssänkning. Enligt samma logik 
pressade den oväntat starka efterfrågeökningen 
under 2010 upp företagens kapacitets-
utnyttjande och resulterade i extrema positiva 

10 Sektorernas inbördes viktförhållanden i näringslivet 
illustreras i diagrammet genom olika linjetjocklek. 
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tillväxttal i produktiviteten (som högst för 
industrin +24 procent under fjärde kvartalet 
2010). 

Från och med 2011 har tillväxten i 
produktiviteten i näringslivet som helhet varit 
stabil men också mycket måttlig. Den 
genomsnittliga årliga takten de senaste tre åren 
har varit 0,8 procent. Skillnaderna är stora när 
det gäller de olika sektorernas produktivitet, 
både avseende nivåer och tillväxt. Den mest 
slående utvecklingen åren 2008-2014 är hur 
gapet mellan den mest och den minst 
produktiva sektorn i näringslivet – alltså 
industrin respektive byggsektorn – radikalt har 
vidgats under dessa år. Medan industrins 
produktivitet i genomsnitt under denna period 
årligen ökat med 2,1 procent har byggsektorns 
istället minskat med 2,5 procent. I början av 
2008 resulterade varje arbetad timme i 
industrin i ett värde som var 16 procent högre 
än värdet av den arbetade timmen i 
byggsektorn. Under det andra kvartalet 2014 
hade denna differens vuxit till 58 procent.11 

Diagram 28 Produktivitetstillväxt, sektorindelad, 
kalenderkorrigerade och säsongsrensade, förändring mot 
föregående period, procent 

 
Källa: SCB 

För näringslivet som helhet har 
produktivitetsutvecklingen de senaste två åren 
bjudit på både vin och vatten, fyra kvartal med 
negativ tillväxt, fyra kvartal med positiv 

11 Utvecklingen industrin kontra byggsektorn framstår 
som än mer slående/intressant/förbryllande om 
jämförelseperioden utsträcks ytterligare några år bakåt i 
tiden. Under det fjärde kvartalet 2004 var nämligen 
produktiviteten högre i byggsektorn än inom industrin – 
453 kr/h kontra 448 kr/h.  

(diagram 28). Tendensen har dock varit 
stigande. Jämfört med motsvarande kvartal året 
innan hade produktiviteten i näringslivet under 
andra kvartalet i år ökat med 2,7 procent. 
Diagrammet illustrerar även hur tungt 
tjänstesektorn väger i näringslivet som helhet, 
samtliga åtta kvartal har produktivitets-
utvecklingen i den sektorn och i näringslivet 
gått åt samma håll. 

Branschbarometern indikerar att 
produktiviteten sammantaget kommer att stiga 
i tjänstesektorn under det kommande halvåret, 
trots att sysselsättningen i sektorn väntas växa. 
En stor del av den ökade sysselsättningen 
väntas inom handeln. Dock bedömer 
handelsklubbarna att försäljning, orderingång 
och vinster växer i en högre takt än 
sysselsättningen, vilket torde peka på en 
produktivitetsökning i branschen. Läget är 
likartat för personaltjänsterna. Även 
transportbranschen bidrar troligen med en viss 
ökning av produktiviteten, med en syssel-
sättning som sjunker något och en försäljning 
som bedöms stiga tillräckligt för att åtminstone 
kompensera för sjunkande försäljningspriser. 

För industrin väntas sysselsättningen enligt 
Unionenklubbarna ligga still det kommande 
halvåret, samtidigt som försäljningen stiger. 
Hur resultatet blir i form av produk-
tivitetsutveckling är osäkert eftersom 
stillaliggande försäljningspriser och vinstnivå 
tyder på att även kostnaderna stiger. 

Industrins kapacitetsutnyttjande enligt SCB, se 
diagram 15, har fortsatt att stiga under första 
halvåret 2014. Sedan den senaste botten-
noteringen, under fjärde kvartalet 2012, har 
kapacitetsutnyttjandet klättrat från 84,5 till 89 
procent, vilket är samma nivå som nåddes runt 
årsskiftet 2010-11 när tillväxttakten i industrin 
var som mest uppskruvad. Sedan slutet av 
2012 har produktiviteten i industrin ökat med 
5,5 procent samtidigt som produktionen 
krympt. Det ökade kapacitetsutnyttjandet och 
den stigande produktiviteten under 2013-14 
har alltså uppnåtts genom minskad 
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sysselsättning. Trots denna åtstramning av 
bemanningen finns fortfarande 2 procent-
enheter kvar att ta av innan toppnoteringen på 
91 procent i kapacitetsutnyttjande från 2006-07 
tangeras. 

I det osäkra konjunkturläge som industrin 
befinner sig i är det därför en trolig bedömning 
att företagen vid stigande efterfrågan avvaktar 
med en bemanningsökning och istället pressar 
kapacitetsutnyttjandet ytterligare. Vår bedöm-
ning blir sammantaget att produktiviteten inom 
industrin endast ökar svagt för helåret 2014, 
men stärks i takt med stigande produktion 
under 2015. 

Enligt Unionens klubbar kommer 
sysselsättningen i byggsektorn öka det 
kommande halvåret. Sysselsättningen bedöms 
dock öka långsammare än vad som förväntas 
gällande försäljning och vinst, med en stigande 
produktivitet som följd. I ljuset av den kraftigt 
ökade byggproduktionen hittills i år och den 
bedömda fortsatta tillväxten 2015 kan den 
förväntade sysselsättningsökningen på 1-2 
procent verka svag. En förklaring är att sektorn 
gick in i den förstärkta konjunkturen med 
relativt lågt kapacitetsutnyttjande. Det fanns 
alltså lediga händer att ta av i företagen. Vidare 
antas en del av produktionsökningen i sektorn 
täckas upp av utländsk arbetskraft, vilket inte 
ger avtryck i sysselsättningsstatistiken. 

Ovan har redogjorts för hur byggsektorn 
jämfört med övriga sektorer i näringslivet de 
senaste åren kraftigt har hamnat på efterkälken 
gällande produktiviteten. I ett läge när behovet 
av nya bostäder på många håll i landet är 
skriande och stigande byggkostnader lyfts fram 
som en förklaring till det länge nedtryckta 
byggandet, framstår behovet av ett positivt 
trendbrott för produktivitet i byggsektorn som 
samhällsekonomiskt mycket angeläget. Frågan 
är dock hur denna stigande produktivitet 
faktiskt ska åstadkommas. Enligt Bransch-
barometern kommer branschens egna 
investeringar i kapacitet och kompetens under 
det kommande halvåret att sjunka. Detta 

skickar inte signaler om att någon långsiktigt 
stärkt produktivitet i byggsektorn väntar runt 
hörnet. 
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Prisutveckling 
 
Inflationen kan uttryckas på många olika sätt 
och i rapporten anger vi vår prognos för 
konsumentprisförändringen (KPI) på två sätt, 
dels som genomsnitt mellan åren och dels som 
prisutveckling under året. Prognosen framgår i 
tabell 6. 

Vår bedömning är att priserna börjar öka något 
under nästa år, men långsamt. Pris-
ökningstakten i slutet av nästa år kommer att 
närma sig inflationsmålet och bör komma att 
nå målnivån under våren 2016. Inflationen 
kommer att stanna på negativa tal under 2014. 
December till decembersiffran blir lägre än 
genomsnittet mellan åren på grund av hög 
inflationssiffra i december 2013. 

Tabell 6 Vår inflationsprognos, KPI, procentuell förändring 
 2013 2014 2015 
Genomsnitt mellan åren 0,0 -0,2 0,9 
Under året, dec - dec 0,1 -0,3 1,6 
Källa: SCB, egna bedömningar 

Utvecklingen 
Sedan slutet på 2012 har inflationen i Sverige, 
mätt som KPI, hållit sig runt 0. De kortsiktiga 
effekterna av detta är att hushållens disponibla 
inkomster har ökat, men också att företagen 
inte har kunnat höja sina priser för att 
kompensera för kostnadsökningar. Det finns 
anledning att påminna om att Riksbanken har 
en målsättning om en prisutveckling runt 2 
procent i årstakt. 
 
När prisindexutvecklingen rensas för politiska 
ingrepp från finansdepartement och från 
Riksbanken så är den underliggande 
inflationen också under den nivå som är 
Riksbankens mål för inflationsutvecklingen.  

Diagram 29 Konsumentprisutveckling som KPI, KPIF och KPIX, 
procent 

 
Källa: SCB 

Den mycket låga inflationstakten i konsument-
ledet är en återspegling av producenternas 
svårigheter att höja sina priser. Möjligheterna 
att höja priserna i tidigare produktionsled är 
avhängiga av arbetskostnadernas utveckling, 
en förbättrad produktivitet och den rådande 
konkurrenssituationen. 

En ökad konkurrens är en prisöknings-
dämpande faktor. Framför allt under krisen 
2008-09 och under tiden därefter när 
efterfrågan föll dramatiskt, ökade 
konkurrensen drastiskt. En fallande efterfrågan 
och en i det närmaste oförändrad produktions-
apparat påverkade möjligheterna att höja 
priserna i producentleden negativt.  

Därutöver har faktiskt produktionsapparaten i 
många länder utökats och förbättrats, inte 
minst i de så kallade BRICS-länderna. 

Sluteffekten är att producentpriserna för varor 
inte stigit sedan våren 2011. Under perioden 
sommaren 2012 till hösten 2013 sjönk tvärtom 
priserna, kopplat till en kraftig förstärkning av 
den svenska kronans värde. Producentpriserna 
för tjänster har emellertid under samma tid 
hållit sig med en positiv utveckling, även om 
ökningstakten sedan början av 2012 varit i 
avtagande. Denna utveckling är också 
beroende på en ökande konkurrens, något som 
inte minst rapporteras från tekniska konsulter 
och från IT-konsulter i svaren på 
Branschbarometern. 
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Diagram 30 Producentprisförändring för varor och tjänster, 
procent 

 
Källa: SCB, Macrobond, egna beräkningar 

En viktig del av prisutvecklingen är 
utvecklingen för export- och importpriserna. 
Dessa har, under perioden som den svenska 
kronan stärktes, fallit dramatiskt. Det var först 
en bit in på 2014 som exportpriserna åter 
började stiga. 

Diagram 31 Export och importprisförändringar, procent 

 
Källa: Macrobond, egna beräkningar 

Det intressanta är att importprisförändringarna 
i stort sett följer exportprisförändringarna. 
Dessa priser avser enbart importerade och 
exporterade varor. 

En annan väsentlig del för den framtida 
prisutvecklingen i ekonomin är utvecklingen 
av priset på pengar, det vill säga vad det kostar 
att låna för investeringar inför framtiden och 
för att låna för konsumtion. En viktig 
parameter härvidlag är Riksbankens ränte-
politik som kommer till uttryck i reporäntans 
läge. Från avsnittet om utrikes-handeln ovan, 
se diagram 11 på sidan 19, framgår att den 
svenska Riksbanken hållit en högre styrränta 
än viktiga centralbanker i vår omvärld. 

I diagram 32 nedan jämförs reporäntans ut-
veckling med räntemarknadens bedömningar. 
Det är intressant att konstatera att priset på 
ettåriga statsskuldsväxlar efter senaste repo-
räntesänkningen den 2 juli har sjunkit under 
den nya styrräntenivån. Marknaden verkar 
alltså förutsätta ytterligare sänkningar från 
Riksbankens sida. 

Hittills under 2014 har också de 10-åriga 
statsobligationerna noterat sjunkande räntor. 
Den mycket låga nivån på statspapper drar ner 
räntorna på andra obligationer och en effekt är 
att vi ser kontinuerligt sjunkande bostads-
låneräntor, här illustrerat med SBABs ränta på 
ettåriga bostadslån. 

Diagram 32 Reporänta, obligationsräntor och 
bostadslåneränta, procent 

 
Källa: Macrobond 

Hur kommer det då att se ut framöver? 
Kommer Riksbankens nygamla politik att 
medföra att prisökningarna kommer att närma 
sig bankens målsatta inflationstakt? Ser vi till 
vad hushållen tror, som det kommer till uttryck 
i Konjunkturbarometern, så har förvänt-
ningarna kring den framtida inflationstakten 
snarare fallit ytterligare än vänt i sin motsats. 

Riksbankens egna inflationsbanor framåt visar 
att 2014 kommer att vara ett i stort sett 0-
inflationsår, medan Riksbanken tror på 
stigande inflation under nästa år, där bland 
annat höjningar av reporäntan kommer att 
trycka upp räntorna på bostadslånen och 
därigenom även inflationen. Vår bedömning är 
att denna utveckling kommer först under 
senare hälften av året. 
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Diagram 33 Hushållens inflationsförväntningar på 12 
månaders sikt, procent 

 
Källa: Konjunkturinstitutet 

Detta går dock något på tvärs med hushållens 
förväntningar på ett års sikt. Vi gör emellertid 

bedömningen att hushållen tenderar att dra ut 
de tendenser de ser för närvarande in i den 
närmaste framtiden. 

Det faktum att hushållen börjar tro på noll-
inflation kan riskera att påverka deras agerande 
så att de avstår från att köpa nu då främst 
hushållsinvesteringsvaror är billiga till senare 
då priserna kanske även långsiktigt till och 
med sjunker. 
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Konsumtion 
Hushållen har sedan finanskrisen varit den 
sektor som har hållit uppe tillväxten i den 
svenska ekonomin. I en ekonomisk omvärld 
som utvecklas svagt hålls investeringar och 
export tillbaka. När samtidigt den offentliga 
konsumtionens utveckling begränsas av 
budgetrestriktioner, så har det varit hushållen 
som med sin konsumtion hållit uppe tillväxten.  

2014 bedömer vi att hushållens konsumtion 
ökar med 3,0 procent, vilket är samma som i 
vår prognos i april. För 2015 bedömer vi att 
konsumtionen ökar med 2,4 procent vilket är 
något svagare än bedömningen i april. 

Vår bedömning av den offentliga 
konsumtionen för 2014 och 2015 ligger väl i 
linje med de beräkningar som vi gjorde i våras. 
För 2014 behåller vi vår prognos medan vi för 
2015 gör en mindre upprevidering med två 
tiondels procentenheter. 

Tabell 7 Vår prognos för konsumtionen 
 2013 2014 2015 
Hushållens konsumtion 2,1 3,0 2,4 
Offentlig konsumtion 1,6 1,2 2,4 
Källa: SCB och egna bedömningar 

Hushållens konsumtionsutgifter 
Bidragande till att hushållens konsumtion 
växer är de ökade disponibla inkomster som 
hushållen fått under krisen, och där 
reallöneökningar utgjort en viktig del. 

Diagram 34 Hushållens konsumtionsutgifter, årlig förändring, 
kvartalsdata 

 
Källa: SCB, Macrobond 

Hushållens konsumtionsökning har de fyra 
senaste kvartalen varit 2 procent eller högre. 
Tendensen är dessutom att ökningstakten är i 
stigande. Siffran från andra kvartalet i år 
uppgick till 3,4 procent, vilket innebär en 
ökning på över en hel procentenhet i årstakt 
jämfört med kvartalet närmast före. 

Under det första halvåret 2014 är det i första 
hand inköp av möbler och inredning som ökat. 
Men även rekreation och kultur, transporter 
samt hotell och restaurangkontot har ökat. 
Bostadskontot inklusive energi, klädkontot 
samt utgifterna för främst livsmedel har även 
de utvecklats positivt, men långsammare än 
hushållens konsumtionsutgifter i genomsnitt, 
tack vare lägre räntor. 

En del av den totala konsumtionen som ökat är 
alltså transportkostnaderna. Detta syns bland 
annat i nyregistreringen av nya personbilar. 
För varje månad hittills under 2014 kan 
konstateras att nyregistreringen har varit högre 
än under motsvarande månad 2013. Mer än 
hälften av de nya bilarna är dieselbilar och 
andelen uttalade miljöbilar pendlar mellan 15 
och 20 procent varje månad. Totalt sett innebär 
den ökade andelen bilar med bättre 
miljöprestanda att utsläppen hålls i schack. 

Diagram 35 Nyregistrering av personbilar 2012-14 

 
Källa: Bil Sweden 

Trots ökningen i hushållens konsumtion 
förefaller hushållen inte överspendera. Under 
ett antal år har vi kunnat notera en ökning i 
hushållens sparkvot. Sparkvoten låg förra året 
strax över 12 procent, se diagram 36. 
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Diagram 36 Hushållens sparkvot, procent 

 
Källa: SCB 

Det har samtidigt pågått en diskussion i 
Sverige, inte minst i anslutning till 
penningpolitiken, om att hushållens 
skuldsättning skulle öka till nivåer som är 
skadliga för den framtida ekonomin. 

Jämför vi emellertid hushållens skuldsättning 
med hushållens förmögenheter upptäcker vi att 
denna kvot är i fallande, se diagram 37. Detta 
beror på att värdet på hushållens tillgångar som 
fastigheter, aktier med mera ökar betydligt 
snabbare än omfattningen på hushållens 
skulder. 

Det är viktigt att det skapas ökad transparens i 
denna debatt där huvudskälen till hushållens 
fortsatta skuldsättning bör belysas och 
analyseras. En viktig förklaring är sannolikt 
den svaga nybyggnationen av bostäder i 
växande regioner. När efterfrågan ökar 
snabbare än tillgången tenderar priser att stiga. 
Det bör påpekas att efterfrågan tillfredsställs 
via färdigställda bostäder, inte via planer på att 
bygga. Tillåter vi inte hushållen att investera i 
sin egen framtid i den utsträckning de behöver 
kommer utvecklingen av nya jobb att bromsas 
upp. 

Konjunkturinstitutet har i sin augustiprognos 
beräknat ett antal tänkbara scenarior för vad 
som kan tänkas ske med samhällsekonomin om 
bostadspriserna börjar falla. Effekter i sådana 
scenarior är att hushållen skulle komma att 
ändra sina beteenden och dra ner på 
konsumtionen för att i stället spara och 
amortera lån. Detta skulle kunna vara ett 

möjligt scenario inte bara vid fallande 
bostadspriser utan även vid en snabb uppgång i 
bolåneräntorna.  

Effekterna av ett snabbt ökande sparande 
skulle initialt leda till lägre tillväxt och, som 
följd av denna, högre arbetslöshet.  

Diagram 37 Hushållens skulder som andel av hushållens 
finansiella tillgångar, procent 

 
Källa: SCB, egna beräkningar 

Riksbanken har bidragit till ökningen i 
bostadspriserna genom en alltför låg inflation 
och därigenom lägre bolåneräntor än vad som 
vore fallet om inflationstakten legat närmare 2-
procentsmålet. Riksbanken måste hålla 
inflationen på rimliga nivåer för att förhindra 
en omställning i hushållens konsumtions-
beteende som beror på helt förändrade 
inflationsförväntningar.  

Hushållens förväntningar kring hur räntorna på 
bostadslånen kommer att utvecklas har sedan 
mitten av 2011 varit i fallande. Möjligen finns 
ett mönster där skillnaderna mellan längre och 
kortare bostadslån ökar. Trots detta väntar sig 
hushållen att räntorna på lånen med längre 
löptider ska sjunka ytterligare. 
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Diagram 38 Hushållens ränteförväntningar för bostadslån 
beroende på längd på lånet, procent 

 
Källa: Konjunkturinstitutet 

Löner 
De treåriga avtal som träffades under 2013 
innebar i regel avtalade löneökningar på drygt 
två procent per år för de tre åren.  
 
Löneutvecklingen enligt konjunkturlöne-
statistiken finns hittills till och med juli 2014. 
Den visar att löneutvecklingen under året varit 
2,7 procent för hela ekonomin. För industrin 
har löneökningstakten varit något lägre, 2,4 
procent. Statistiken kommer att kompletteras 
under resten av året och det slutgiltiga utfallet 
väntas bli ett par tiondelar högre. 
 
Med en inflation strax under noll kommer 
reallönerna öka med cirka tre procent 2014. 
Den möjlighet som funnits för parterna att säga 
upp och omförhandla avtalens tredje år har 
utnyttjats enbart i något fall på ett mindre 
avtalsområde. 
 
Tabell 8 Löneutveckling jan-jul 2014, jämfört med 
motsvarande månader 2013 

 Nominellt KPI Reallön 
Hela ekonomin 2,7 -0,2 2,9 
Näringslivet 2,8 -0,2 3,0 
Industrin 2,4 -0,2 2,6 

Källa: Medlingsinstitutet  

De avtalade löneökningarna för 2015 är 
ungefär i samma storlek som för 2014 så 
löneutvecklingen väntas bli densamma de båda 
åren. Inflationen väntas dock bli högre 2015 så 
reallönerna kommer öka i en lägre takt än 
under 2014.  

Hushållens köpkraft har sammantaget 
dessutom ökat genom jobbskatteavdrag, rot- 
och rutavdrag. 

Hushållens framtidstro 
Totalt sett förefaller hushållen ha ett svagt 
stigande förtroende för den ekonomiska 
utvecklingen, men det handlar inte om någon 
oförblommerad optimism utan snarast om att 
läget stabiliserar sig. 

Diagram 39 Konsumenternas konfidensindex 

 
Källa: Konjunkturinstitutet 

Sammantaget innebär detta att vår prognos för 
hushållens konsumtionsutgifter är att dessa 
kommer att fortsätta att öka i år och nästa år, 
och fortsatt vara det viktigaste positiva 
bidraget till Sveriges ekonomiska tillväxt. 2014 
bedömer vi att hushållens konsumtion ökar 
med 3,0 procent, vilket är samma som i vår 
prognos i april. För 2015 bedömer vi att 
konsumtionen ökar med 2,4 procent vilket är 
något svagare än bedömningen i april mest på 
grund av de skattehöjningar som aviserats av 
den nya regeringen tillsammans med vissa 
aviserade höjningar av vissa bidrag. 

Den offentliga konsumtionen 
Den regeringsförklaring som blev offentlig den 
3 oktober i år innehåller en del inslag som kan 
förväntas innebära en något högre offentlig 
konsumtion nästa år, framför allt när det gäller 
satsningar på skolan. Frågan är emellertid hur 
stor omfattning de satsningar som annonserats 
kommer att ha. 
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Diagram 40 Den offentliga sektorns konsumtion 2008-14, 
kvartalsdata, procentuell årlig förändring 

 
Källa: SCB, Macrobond 

Den offentliga konsumtionen har under hela 
perioden efter krisen 2008-09 varit tämligen 
stabil, främst beroende på att kommuners och 
landstings konsumtion i första hand är 
beroende av befolkningsutvecklingen. Denna 
är relativt konstant och ger möjligheter till 

planering, även om skillnader i årskullars 
storlekar ställer krav på anpassningsförmåga 
hos kommunerna. 

Den statliga konsumtionen har ett mycket mer 
ryckigt förlopp. Detta beror bland annat på att 
den delvis har som funktion att bidra till att 
överbrygga störningar i ekonomin mer 
generellt. Viktiga förklaringar kan vara 
förändringar i arbetsmarknadspolitiska 
insatser. Tidigare har även leveranser till 
försvaret inneburit kast i den statliga 
konsumtionen. Den senaste förändringen i 
nationalräkenskaperna innebär emellertid att 
militär materiel som är avsedd för ofredstider 
inte längre klassas som konsumtion utan som 
investeringar. 
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Arbetsmarknad 
Sysselsättningen har utvecklats något starkare 
än vad vi förväntade oss i prognosen i april. 
För helåret 2014 förväntar vi oss nu en 
sysselsättningsökning på 1,0 procent. Vi gör 
bedömningen att arbetslösheten för helåret blir 
8,0 procent, vilket är något högre än i 
vårprognosen.   

För 2015 förväntar vi oss en något starkare 
sysselsättningsökning med 1,1 procent, och en 
arbetslöshet på 7,8 procent.  

Arbetsmarknaden är fortsatt relativt stark. 
Sysselsättningen fortsätter att stiga, samtidigt 
som problemen med en hög arbetslöshet 
kvarstår.  

Tabell 9 Sammanfattning av vår arbetsmarknadsprognos 
 2013 2014 2015 
Sysselsatta, 15-74 år, 
procentuell förändring 

1,0 1,0 1,1 

Arbetslöshet, 15-74 år, 
procent 

8,0 8,0 7,8 

I åtgärder, 16-64 år, 
tusental 

202 204 210 

Källa: SCB, Arbetsförmedlingen, egna beräkningar 

Sysselsättning 
Antalet sysselsatta i åldern 15-74 år uppgick i 
augusti 2014 till 4 863 000, vilket är en ökning 
med 97 000 jämfört med augusti månad 
föregående år. Sysselsättningen har utvecklats 
starkare än vad vi förutspådde i prognosen i 
april.  

Diagram 41 Arbetskraft och sysselsättning 16-64 år, säsong- 
och trendjusterade värden, 1 000-tal 

 
Källa: SCB 

I diagram 41 visas hur arbetskraften och 
sysselsättningen har utvecklats över tid. 
Arbetskraften har fortsatt att öka, vilket 
förklaras av ett fortsatt stort inflöde av 
invandrare. 

Diagram 42 Sysselsättningsgrad 16-64 år, säsong- och 
trendjusterade värden, procent 

Källa: SCB 

Diagram 42 visar sysselsättningsgradens 
utveckling sedan år 2000 för personer 16-64 år. 
Tendensen i säsongsrensade data är en fortsatt 
stark uppgång i sysselsättningsgraden under de 
senaste månaderna. I tabell 10 visas 
sysselsättningsgraderna i olika åldersintervall, 
fördelat på kvinnor och män. Syssel-
sättningsgraden som helhet (16-64 år) har stigit 
från 76,6 till 77,5 procent i augusti 2014 
jämfört med föregående år. För kvinnor har 
sysselsättningsgraden ökat i samtliga 
ålderskategorier med undantag för 35-44 år, 
som minskat svagt. Bland män syns en tydlig 
minskning i åldersgruppen 55-64 år.  

Tabell 10 Sysselsättningsgrader augusti 2014 (2013), ålder 
och kön, procent  

Ålder Kvinnor Män Totalt 
15-19 29,4 (27,6) 22,7 (21,5) 25,9 (24,5) 
20-24 65,3 (62,2) 66,7 (64,8) 66,0 (63,5) 
25-34 79,0 (77,9) 84,8 (85,7) 82,0 (81,9) 
35-44 86,4 (86,9) 91,3 (90,7) 88,9 (88,8) 
45-54 84,7 (83,0) 89,4 (88,9) 87,1 (86,0) 
55-64 71,8 (70,0) 74,9 (78,0) 73,3 (74,0) 
65-74 11,5 (10,5) 22,3 (18,0) 16,8 (14,1) 
15-74 65,0 (63,7) 69,8 (69,3) 67,4 (66,6) 
16-64 75,8 (74,1) 79,1 (78,9) 77,5 (76,6) 

Källa: SCB 

Antalet anställda i åldern 15-74 år uppgick i 
augusti till 4 367 000, vilket är en ökning med 
88 000 personer jämfört med augusti 2013. 
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Kvinnorna ökade med drygt 50 000 medan 
männen ökade med drygt 35 000. Av det totala 
antalet anställda hade 3 520 000 en 
tillsvidareanställning medan 850 000 hade en 
tidsbegränsad anställning. 

Diagram 43 Fast respektive tidsbegränsat anställda, säsong- 
och trendjusterade värden, 1 000-tal, 16-64 år 

Källa: SCB 

Diagram 43 visar den trendmässiga 
utvecklingen av tillsvidare (fast) anställda och 
tidsbegränsat anställda i åldern 16-64 år. 
Omkring 16-17 procent av alla anställningar är 
tidsbegränsade, ett förhållande som har bestått 
under en längre period.  

Antalet varslade fortsätter minska 
Antalet varslade har nu minskat under femton 
månader i följd i jämförelse med motsvarande 
månad föregående år. I augusti varslades 
knappt 3 300 personer om uppsägning, vilket 
kan jämföras med 3 700 personer samma 
månad 2013. Transport och magasinering, 
respektive kultur, nöje, fritid och livsmedels- 
och dryckestillverkning är några branscher 
som går emot den trenden, med ett ökat antal 
varslade jämfört med perioden januari-augusti 
föregående år.  

Diagram 44 Antalet varslade fördelade på yrkesgrupp 2012-
2014 

Källa: Arbetsförmedlingen 

Diagram 44 visar hur varslen fördelar sig på 
tjänstemän respektive kollektivanställda. 
Diagrammet visar att varslen gradvis har 
minskat i omfattning under det dryga senaste 
året, vilket också kan förklara klubbarnas 
relativa optimism kring sysselsättnings-
utvecklingen. 

Arbetslöshet 
I augusti var 389 000 personer i åldern 15-74 
år arbetslösa, vilket motsvarar en arbetslöshet 
på 7,4 procent. I jämförelse med föregående år 
är andelen ungefär densamma.  

Rensat för säsongeffekter uppgick 
arbetslösheten till 7,9 procent, med 8,2 procent 
för männen respektive 7,7 procent för 
kvinnorna. Diagram 45 visar arbetslöshetens 
utveckling, och där syns tydligt att siffrorna 
påverkas mycket av så kallade säsongeffekter. 
I juni är arbetslösheten hög för att sedan sjunka 
kraftigt i juli i samband med semestertider. 

Diagram 45 Arbetslöshetens utveckling 15-74 år, procent, 
faktiska respektive säsong- och trendjusterade värden  

 
Källa: SCB 
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Den säsongrensade kurvan visar att 
arbetslösheten inte har sjunkit utan ligger kvar 
runt åtta procent. Detta trots en god 
sysselsättningstillväxt. En förklaring till detta 
är att arbetskraften fortsätter att växa, när 
många av olika anledningar söker sig till 
arbetsmarknaden.  

Diagram 46 Genomsnittlig arbetslöshetstid, 16-64 år, veckor 

Källa: SCB 

Den genomsnittliga tiden i arbetslöshet 
uppgick under 2013 till 35 veckor. För männen 
var motsvarande tid knappt 38 veckor, och för 
kvinnorna 32 veckor. Den genomsnittliga 
arbetslöshetstiden har ökat med 35 procent 
jämfört med 2007. Antalet långtidsarbetslösa, 
det vill säga de som har varit arbetslösa längre 
än sex månader, uppgick i augusti till 119 000 
personer. Detta betyder att drygt en tredjedel 
av alla arbetslösa är långtidsarbetslösa, vilket 
är oförändrat jämfört med augusti månad 
föregående år.  

Antalet arbetslösa unga (15-24 år) uppgick till 
122 000, vilket motsvarar en arbetslöshet på 
17,4 procent. Om man räknar bort de 
heltidsstuderande, som var 29 000 personer, 
uppgår arbetslösheten i denna grupp till 13,9 
procent.  

Diagram 47 Inskrivna arbetslösa med svag ställning på 
arbetsmarknaden  

 
Källa: Arbetsförmedllingen, en person kan ingå i fler än en grupp. Antalet 
kan därför inte summeras till det totala antalet inskrivna. 

Diagram 47 visar utvecklingen av de grupper 
som av Arbetsförmedlingen bedöms ha en svag 
ställning på arbetsmarknaden och svårare att 
finna ett arbete. Drygt 60 procent av de 
inskrivna arbetslösa bedöms idag ha en svag 
ställning på arbetsmarknaden. Det handlar om 
personer med endast förgymnasial utbildning, 
utomeuropeiskt födda, personer 55-64 år samt 
personer med funktionsnedsättning. Arbets-
förmedlingen bedömer att dessa gruppers andel 
kommer fortsätta att stiga och uppgå till 70 
procent av de inskrivna mot slutet av år 2015, 
som en följd av att arbetslösheten minskar 
betydligt snabbare för grupper med en stark 
ställning på arbetsmarknaden. Diagrammet 
visar hur utomeuropeiskt födda sedan 2008 har 
ökat mer än övriga inskrivna grupper. 

Diagram 48 Arbetslöshet efter utbildningsnivå, 15-74 år, 
procent 

Källa: SCB 

Diagram 48 visar arbetslösheten efter 
utbildningsnivå. Personer med endast 
förgymnasial utbildning är arbetslösa i 
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betydligt större utsträckning än personer med 
eftergymnasial utbildning.  

Diagram 49 Andelen ersättningstagare inom Unionens 
arbetslöshetskassa, inklusive deltidsarbetslösa, procent 

Källa: Unionens arbetslöshetskassa 

Antalet medlemmar i Unionens 
arbetslöshetskassa uppgick i augusti till 
närmare 560 000 personer. Andelen, inklusive 
deltidsarbetslösa, som har fått ersättning under 
augusti månad uppgick till 3,1 procent (17 350 
personer), vilket kan jämföras med 3,5 procent 
i augusti månad föregående år. Arbetslösheten 
i Unionens a-kassa understiger avsevärt nivån 
på arbetslösheten enligt SCBs arbets-
kraftsundersökningar. Vi ser således att 
tjänstemännen står relativt starka på 
arbetsmarknaden. Samtidigt har många 
arbetslösa utanför arbetslöshetsförsäkringen 
inte kvalificerat sig för ersättning från, eller 
står utanför, arbetslöshetsförsäkringen, och de 
finns därför inte med i kassornas statistik. Från 
och med januari 2013 har Unionens a-kassa 
utökats med medlemmarna från 
Teaterverksammas arbetslöshetskassa och från 
januari 2014 ingår även medlemmarna från 
Farmacitjänstemännens arbetslöshetskassa. 

Matchningen på arbetsmarknaden 
I augusti anmäldes närmare 59 000 lediga 
platser till Arbetsförmedlingen, vilket är en 
ökning med drygt 7 500 platser jämfört med 
augusti 2013. Antalet kvarstående lediga 
platser har ökat med 4 000 och uppgår nu till 
närmare 43 000.  

Diagram 50 Nyanmälda och kvarstående lediga platser, 
säsong- och trendjusterade värden 

Källa: Macrobond 

Diagram 50 visar den trendmässiga 
utvecklingen av nyanmälda och kvarstående 
lediga platser. 

Bilden av arbetsmarknadens utveckling är 
tudelad. Å ena sidan finns en relativt god 
tillgång på lediga jobb, och de som har rätt 
kvalifikationer har lätt att ställa om. Å andra 
sidan finns stora grupper som har svårt att 
komma in på arbetsmarknaden. Det är 
bekymmersamt att gruppen arbetslösa i så stor 
utsträckning består av personer som saknar för 
arbetsmarknaden relevant utbildning, eller som 
på annat sätt har en svag ställning på 
arbetsmarknaden.  

Matchningen på arbetsmarknaden fungerar inte 
tillräckligt bra. Den positiva utvecklingen av 
sysselsättningen skulle kunna förstärkas 
betydligt om matchningen förbättrades. Vi ser 
att en gymnasieutbildning närmast är ett krav 
på dagens arbetsmarknad. Möjligheterna att på 
olika sätt höja sin kompetens genom 
exempelvis Komvux och yrkeshögskola måste 
förbättras. 

Framåtblickande faktorer  
Enligt den senaste Branschbarometern 
förväntar sig Unionens förtroendevalda en 
uppgång i antalet anställda, såväl tjänstemän 
som arbetare. Tonläget har inte varit så här 
positivt sedan mätningen i juni 2011. Bygg och 
fastighet samt handel framstår som särskilt 
optimistiska branscher. Förväntningarna om en 
positiv sysselsättningsutveckling finns även 
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inom kunskapsintensiv industri och 
personaltjänster. 

De förtroendevalda inom basindustrin 
förväntar sig dock en minskning av antalet 
anställda, både bland tjänstemän och bland 
arbetare.   

Hushållen bedömer i den senaste 
Konjunkturbarometern från september 2014 att 
risken för egen arbetslöshet är mindre än 
tidigare. Hushållen förväntar sig också att 
arbetslösheten i landet kommer att minska 
under de närmaste tolv månaderna. 
Näringslivet som helhet har upplevt en svag 
minskning i antalet anställda, men har positiva 
förväntningar avseende antalet anställda 
framöver.  

Diagram 51 BNP-tillväxt och sysselsättningsutveckling (15-74 
år), procent 

Källa: SCB 
Diagram 51 visar BNP-tillväxt och 
sysselsättningsutveckling per kvartal i 
jämförelse med samma kvartal föregående år. 
Sysselsättningen utvecklas med viss 
fördröjning i samma riktning som BNP, varför 
BNP kan användas som en indikator på hur 
sysselsättningen kommer att utvecklas 
framöver.  
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Unionens Branschbarometer 
oktober 2014 
 
Unionenklubbarnas samlade förväntan är att 
konjunkturen i näringslivet stärks det kom-
mande halvåret, jämfört med hur utvecklingen 
varit de senaste sex månaderna. Förvänt-
ningarna är dock endast mycket måttligt 
uppskruvade. Jämfört med april har den 
försiktiga optimismen som då rådde tonats ner 
ytterligare efter en vår och sommar som 
försäljningsmässigt varit en besvikelse för de 
flesta branscher inte minst på grund av svaga 
exportsiffror. Klubbarna stämmer in i 
beskrivningen av ett konjunkturläge där stora 
delar av näringslivet trampar vatten, i väntan 
på draghjälp från Europa. 

Positiva inslag i undersökningen är att såväl 
försäljning som orderingång väntas öka det 
kommande halvåret. Till detta bidrar 
förväntningar om en stigande export. Sakta, 
sakta ökar draghjälpen från kontinenten. I de 
branscher som tror på ökad försäljning ingår 
flera personalintensiva branscher – så som 
handeln, det vi kallar för personaltjänster 
(bemannings- och konsultföretag, callcenter) 
samt bygg och fastighet. Detta gör att det finns 
en förväntan bland klubbarna om att den 
sammantagna sysselsättningen för både 
tjänstemän och arbetare kommer att öka. Att 
det är just en försiktig konjunkturförstärkning 
som väntar understryks av stillastående 
försäljningspriser – ännu väntas alltså läget 
vara för svagt för att det ska finnas utrymme 
till prisökningar. 

Sett över samtliga branscher förväntas 
investeringstakten sjunka. Särskilt negativ är 
utvecklingen avseende investeringarna i de 
anställdas kompetens, som tros minska i flera 
branscher. Gällande kompetensinvesteringar 
har bilden varit den samma under mer än två 
års tid. Under den långdragna väntan på en 
högkonjunktur jagar företagen kostnader, där 
investeringarna i allmänhet och kompetens-
utveckling i synnerhet begränsas. Företagen 

riskerar genom detta både medarbetarnas och 
därmed i förlängningen även sin egen 
utvecklings- och konkurrenskraft.  

Vid en genomgång av respektive bransch 
konstateras att ingen bransch förväntar sig en 
försämring av konjunkturen det kommande 
halvåret. Mest optimistiska är klubbarna inom 
handeln, i personaltjänster samt inom den 
kunskapsintensiva industrin, it, telekom, 
läkemedel. Svagast är förväntningarna inom 
basindustrin, transport samt bygg och fastighet. 
De bedömer alla att avslutningen av 2014 och 
inledningen av 2015 kommer innebära ett 
oförändrat konjunkturläge jämfört med det 
senaste halvåret. 

I bygg och fastighet är det investerings-
utsikterna som ser mörkast ut och som drar ner 
helhetsbedömningen i en bransch som präglas 
av god efterfrågan och ett starkt 
lönsamhetsläge. Basindustrin utmärker sig med 
de mest pessimistiska utsikterna gällande 
sysselsättningen. I ljuset av oförändrade för-
säljningsvolymer och orderingång samt 
sjunkande försäljningspriser och vinst 
förväntas sysselsättningen för både tjänstemän 
och arbetare i basindustrin minska det 
kommande halvåret.  

Unionen genomför två gånger om året denna 
enkätundersökning bland sina klubbar för att 
få deras bedömning av hur utvecklingen i 
företagen förväntas bli det kommande 
halvåret. Denna Branschbarometer baseras på 
bedömningar från 255 klubbar på 20612 
företag med sammanlagt 376 000 anställda i 
Sverige. Svarsfrekvensen är 34 procent. Svaren 
presenteras nedbrutna på åtta branscher. 
Undersökningen genomfördes under september 
2014.  

12 Skillnaden i antalet klubbar och företag beror på 
att det i vissa fall inkommit fler än ett svar från 
klubbar inom samma koncern. Det angivna antalet 
anställda som svaren representerar är korrigerat för 
detta. 
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Unionenklubbarnas bedömning av konjunkturen hösten 2014 
DET KOMMANDE HALVÅRET I FÖRHÅLLANDE TILL DET SENASTE HALVÅRET

Ökning med	 Ökning med	 Ökning med	 Oförändrat	 Minskning med	 Minskning med 	 Minskning med
mer än 10%	 5 till 10%	 högst 5%		  högst 5%	 5 till 10%	 mer än 10%	

Verkstads-
industri

Bas- 
industri

Kunskaps- 
intensiv  
industri

Bygg &  
fastighet

Transport Handel Personal-
tjänster

Totalt
oktober  

2014

Totalt  
april  
2014

Totalt
oktober 

2013

Orderingång

Försäljning

Export

Försäljnings-
priser

Vinst-
utveckling

Investeringar

I kapacitet

I nya mark-
nader

I FoU

I kompetens

Sysselsättning

Arbetare  

Tjänstemän

–



 
Tabell 11 Prognossammanställning (föregående rapport inom parentes) 
 2013  2014  2015  
Försörjningsbalans       
Hushållens konsumtion 2,1 (2,0) 3,0 (3,0) 2,4 (2,5) 
Offentlig konsumtion 1,6 (2,0) 1,2 (1,2) 2,4 (2,2) 
Fasta bruttoinvesteringar -0,1 (-1,3) 4,4 (4,4) 7,0 (4,8) 
Lagerinvesteringar 0,1 (0,2) 0,1 (0,2) -0,1 (-0,1) 
Export -0,5 (-0,9) 2,2 (3,9) 3,7 (5,2) 
Import -0,8 (-1,2) 4,0 (4,6) 4,3 (5,3) 
BNP 1,5 (1,5) 2,2 (2,7) 2,7 (2,9) 
       
Prisutveckling och ränta       
KPI, årsgenomsnitt 0,0 (0,0) -0,2 (0,2) 0,9 (1,0) 
KPI, dec-dec 0,1  -0,3  1,6  
Reporänta vid årets slut 0,75 (0,75) 0,15 (0,75) 0,75 (1,25) 
       
Produktion och produktivitet       
Produktion, näringslivet 1,8 (1,8) 2,6 (3,2) 3,2 (3,7) 

- tjänstesektorn 3,2 (3,0) 3,1 (3,0) 3,5 (3,5) 
- industrin -0,8 (-1,3) -0,4 (4,1) 3,5 (5,0) 
- bygg -0,4 (2,9) 9,0 (5,0) 3,0 (3,5) 

Produktivitet, näringslivet 1,6 (1,7) 1,0 (2,4) 1,3 (2,6) 
- tjänstesektorn 1,8 (1,7) 0,5 (1,9) 1,0 (2,0) 
- industrin 2,2 (1,6) 0,5 (4,1) 2,5 (4,8) 
- bygg -1,6 (2,0) 6,8 (2,0) 1,0 (1,5) 

       
Investeringar       
Fasta bruttoinvesteringar, procent -0,1 (-1,3) 4,4 (4,4) 7,0 (4,8) 
Lager, bidrag till BNP, procent 0,1 (0,2) 0,1 (0,2) -0,1 (-0,1) 
       
Konsumtion       
Privat konsumtion 2,1 (2,0) 3,0 (3,0) 2,4 (2,5) 
Offentlig konsumtion 1,6 (2,0) 1,2 (1,2) 2,4 (2,2) 

- staten 2,2 (3,7) 0,5 (0,5) 3,0 (1,5) 
- kommunsektorn 1,3 (1,4) 1,5 (1,5) 2,2 (2,5) 

       
Arbetsmarknad       
Sysselsatta, 15-74 år, proc förändring 1,0 (1,0) 1,0 (0,9) 1,1 (1,1) 
Arbetslöshet, 15-74 år, procent 8,0 (8,0) 8,0 (7,8) 7,8 (7,6) 
I åtgärder, 16-64 år, tusental 202 (202) 204 (204) 210 (203) 
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Ring Unionen
0770-870 870
Vi svarar på alla dina frågor 
om villkoren i arbetslivet och 
förmånerna i medlemskapet 
mån-fre 08.00-20.00.

Du hittar också svar på 
unionen.se

UNIONEN NÄRA DIG: Borlänge, Borås, Gävle, Göteborg, Helsingborg, Jönköping, Kalmar, 
Karlshamn, Karlstad, Linköping, Luleå, Malmö, Norrköping, Skellefteå, Skövde, Stockholm, 
Sundsvall, Södertälje, Trollhättan, Umeå, Uppsala, Visby, Västerås, Växjö, Örebro 


	LG Rapporten i sin helhet slutversion 2.0.pdf
	Ekonomin trampar vatten
	Investeringar
	Industrins investeringar
	Bostäder
	Tjänstebranschens investeringar
	Finansiering
	Offentliga investeringar
	Lager
	Produktion och produktivitet
	Produktion
	Produktivitet
	Prisutveckling
	Konsumtion

	Löner
	Arbetsmarknad
	Tabell 9 Sammanfattning av vår arbetsmarknadsprognos
	Källa: SCB, Arbetsförmedlingen, egna beräkningar

	Sysselsättning
	Diagram 42 Sysselsättningsgrad 16-64 år, säsong- och trendjusterade värden, procent
	Tabell 10 Sysselsättningsgrader augusti 2014 (2013), ålder och kön, procent
	Källa: SCB

	Diagram 43 Fast respektive tidsbegränsat anställda, säsong- och trendjusterade värden, 1 000-tal, 16-64 år
	Källa: SCB

	Antalet varslade fortsätter minska
	Diagram 44 Antalet varslade fördelade på yrkesgrupp 2012-2014

	Arbetslöshet
	Diagram 45 Arbetslöshetens utveckling 15-74 år, procent, faktiska respektive säsong- och trendjusterade värden

	Källa: SCB
	Diagram 46 Genomsnittlig arbetslöshetstid, 16-64 år, veckor
	Diagram 47 Inskrivna arbetslösa med svag ställning på arbetsmarknaden
	Diagram 48 Arbetslöshet efter utbildningsnivå, 15-74 år, procent
	Diagram 49 Andelen ersättningstagare inom Unionens arbetslöshetskassa, inklusive deltidsarbetslösa, procent

	Matchningen på arbetsmarknaden
	Diagram 50 Nyanmälda och kvarstående lediga platser, säsong- och trendjusterade värden

	Framåtblickande faktorer
	Diagram 51 BNP-tillväxt och sysselsättningsutveckling (15-74 år), procent

	Unionens Branschbarometer oktober 2014

	Totalt
	Män
	Kvinnor
	Ålder
	25,9 (24,5)
	22,7 (21,5)
	29,4 (27,6)
	15-19
	66,0 (63,5)
	66,7 (64,8)
	65,3 (62,2)
	20-24
	82,0 (81,9)
	84,8 (85,7)
	79,0 (77,9)
	25-34
	88,9 (88,8)
	91,3 (90,7)
	86,4 (86,9)
	35-44
	87,1 (86,0)
	89,4 (88,9)
	84,7 (83,0)
	45-54
	73,3 (74,0)
	74,9 (78,0)
	71,8 (70,0)
	55-64
	16,8 (14,1)
	22,3 (18,0)
	11,5 (10,5)
	65-74
	67,4 (66,6)
	69,8 (69,3)
	65,0 (63,7)
	15-74
	77,5 (76,6)
	79,1 (78,9)
	75,8 (74,1)
	16-64


