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Forord

Sverige star aterigen infOr en stor avtalsrorelse. Parterna pa arbetsmarknaden ska under 2017
forhandla om loner och villkor inom en rad olika branscher. Utgangspunkterna kan se olika
ut, men gemensamt for alla foretag och medarbetare i Sverige ar att de paverkas av det ekono-
miska omvirldsliget. Sveriges utlandsberoende kan inte underskattas.

Jamfort med var vi stod for ett ar sedan har mycket hint. Den politiska osikerheten har okat
samtidigt som den internationella konjunkturaterhimtningen gér fortsatt trogt.

Storbritanniens beslut att inleda en process mot att ga ur EU paverkar ekonomin i Europa och
i synnerhet i ett litet, handelsberoende land som Sverige. Likasa riskerar utfallet av president-
valet i USA att f4 allvarliga konsekvenser for varldsekonomin, om retoriken om hogre murar
och minskad frihandel besannas. Protektionistiska roster hors dven i andra linder. Blir hoten
mot frihandeln verklighet drabbas svenska foretag hart och Sverige gar miste om jobbtillvaxt,
vilket skulle forsamra forutsittningarna for en god utveckling av vart valstand.

Samtidigt vaxer den globala ekonomin svagt. Tillvixtekonomierna driver den globala till-
vixten mindre 4n tidigare, alltmedan de avancerade ekonomierna brottas med svag produk-
tivitetsutveckling. Vi kan konstatera att vi befinner oss i ett mer osidkert lige dn pa linge.
Sammantaget har de globala riskerna okat.

Aven inhemskt visar sig riskerna allt tydligare, bland annat i form av 6kad tudelning och vix-
ande utanforskap pa arbetsmarknaden. Arbetskraftskostnaderna i tillverkningsindustrin har
okat relativt manga andra europeiska konkurrentlander. Produktiviteten viker.

Den svaga kronan stottar Sveriges internationella konkurrenskraft men gor oss sarbara infor
de forandringar i vaxelkursen som kan komma. Detta ar ytterligare en viktig insikt for par-
terna att bara med sig i avtalsrorelsen.

Vilavviagda avtal tar forst och framst hansyn till Sveriges internationella konkurrenskraft.
Exportsektorn dr en motor for jobbskapande och tillvaxt. Det ska vi vdrna.

I denna miljo ar det centralt att vi inte spar pa riskerna eller ytterligare forsvagar var konkur-
renskraft genom obalanserade loneavtal. Loneokningstakten i Sverige behover vixlas ned. Om
priset pa jobb i Sverige 0kar mer dn i vara konkurrentlander ar det stor risk att jobben flyttar.
Det ar ocksd mot denna bakgrund som den internationellt konkurrensutsatta sektorn sitter
market for hur stora kostnadsokningarna riknat i procent maximalt far bli i alla branscher pa
arbetsmarknaden. Respekten for detta ar central for ordning och reda i 16nebildningen.

Infor avtalsrorelsen kan utgangspunkterna for forhandlingarna som namnt se olika ut i olika
branscher, men gemensamt for samtliga ar att de paverkas av det ekonomiska omvarldsliget.
I denna rapport vill vi ddrfor bidra med en utblick 6ver de ekonomiska forutsittningarna
infor nidsta drs stora avtalsrorelse. Tillsammans kan parterna pa arbetsmarknaden bidra till
starkt konkurrenskraft och fler jobb i Sverige.

November 2016
Peter Jeppsson, vice vd

Bettina Kashefi, chefekonom
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Konjunkturen fortsatt trog for manga export-
foretag och de globala riskerna har okat

De ekonomiska forutsdttningarna infor avtalsrorelsen 2017 kan sammanfattas
i foljande punkter.

e Sverige ar extremt utlandsberoende
— Vir export har vaxt och uppgar numera till ca 45 procent av BNP.
— Ett av tre jobb i Sverige ar direkt beroende av var forméga att konkurrera
internationellt.

e Osiker utveckling av global ekonomi
— Den globala ekonomin vixer svagt. Tillvixtekonomierna driver den globala
tillvaxten mindre dn tidigare samtidigt som de avancerade ekonomierna
brottas med svag produktivitetsutveckling.

e Stora negativa risker
- Riskerna for en simre ekonomisk utveckling i global och svensk ekonomi ar
betydande och utmaningarna dr manga. Svag produktivitetsutveckling och
okade protektionistiska stromningar himmar utvecklingen for ett litet och
omvirldsberoende land som Sverige.

e Svagt utfall av svensk konkurrenskraft
— Utfallet av svensk konkurrenskraft har varit svagt det senaste decenniet.
Sverige har forlorat marknadsandelar pa exportmarknaden och industri-
produktionen dr idag fortfarande betydligt ldgre dn aren fore finanskrisen
2008.

e Arbetskraftskostnaderna hogre i Sverige 4n i vara konkurrentlander
— Svensk ekonomi har hoga arbetskraftskostnader i ett internationellt per-
spektiv. Arbetskraftskostnaderna har dessutom 6kat snabbare i Sverige dn
i manga stora och viktiga konkurrentlinder som till exempel Tyskland och
Storbritannien.

e Vixelkursen ger oss falska forhoppningar
— Enhetsarbetskostnaderna i tillverkningsindustrin relaterade till utvecklingen
i andra lander brukar vara ett bra matt pa konkurrenskraft. Dessa har for
svensk del utvecklats relativt gynnsamt under 2014-20135, vilket till stor del
beror pad forsvagningen av den svenska kronan. Vixelkurser varierar 6ver tid
och framover talar mycket for att kronan stirks, vilket skulle medféra en for-
samrad konkurrenssituation for svenska foretag.

e Utmaningarna dr manga
— Framover stdr svensk konkurrenskraft infér betydande utmaningar. En svagare
produktivitetsutveckling kommande ar bor innebira en nedvixling av 1one-
okningstakten om konkurrenskraften ska stirkas. De lander som pa ett bra
satt formar anpassa arbetskostnadsutvecklingen till kommande produktivi-
tetstillvixt kommer att gynnas i den internationella konkurrensen. Forhopp-
ningsvis blir Sverige ett av dessa lander.
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Orolig omvarld

Sedan finanskrisen for snart tio ar sedan har tillviaxten i den globala ekonomin varit
svag. Trots en mycket expansiv penningpolitik i flertalet avancerade ekonomier gar
aterhamtningen fortfarande trogt. I den amerikanska ekonomin har arbetslosheten
fallit medan tillvaxten under forsta halvan av 2016 varit 6verraskande lag, delvis
till f6ljd av att en starkare dollar har missgynnat exportindustrin. Den amerikanska
centralbanken (FED) har sakta borjat hoja styrrantan, men vigen tillbaka till en nor-
malisering av penningpolitiken 4r lang. Europa brottas fortfarande med strukturella
utmaningar, svag produktivitetstillvixt och fortsatt mycket lediga resurser. Detta
bidrar till svag tillvaxt i bide konsumentpriser och Ioner i midnga avancerade eko-
nomier. I stora tillvixtekonomier som Ryssland och Brasilien ar tillvixten negativ
dven om ldget har forbittrats den senaste tiden. Kina stdr infor en strukturomvand-
ling vilket har gjort att tillvixten har mattats av. Riskerna for global tillvixt bedoms
sammantaget vara negativa och fortsatt hoga.

Svag internationell konjunktur

Sedan finanskrisen brot ut 2008 har den globala tillvixten varit svag. Efterfrdgan i
manga av vidrldens ekonomier har sjunkit och investeringsviljan har varit lag. Till-

vaxttakterna i industriproduktion och virldshandel har minskat och manga lander
brottas med en varaktigt lag ekonomisk aktivitet och svag prisutveckling.

Investeringarna sjunker och tillvaxten bromsar in i USA

Den amerikanska ekonomin har statt for en stor del av de avancerade ekonomiernas
tillvixt de senaste aren. Under den senare halvan av 2015 och hittills under 2016 har
ddremot den amerikanska ekonomin vaxt [ingsammare 4n tidigare (se Diagram 1).

Diagram 1. BNP-utveckling USA
Arlig procentuell forandring, fasta priser
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Niringslivets investeringar har sjunkit flera kvartal i rad medan den amerikanska hus-
héllskonsumtionen 4 sin sida fortsitter att vixa. Den inhemska konsumtionstillvixten
understodjs av mycket ldga bolanerantor, lagt bensinpris och en forbattrad arbets-
marknad. Arbetslosheten har halverats jamfort med dren efter finanskrisen och ligger
i dagslaget pa eller mycket nira sin jamviktsniva pa cirka fem procent. Trots en allt
stramare arbetsmarknad har lonerna okat betydligt lingsammare an fore finanskrisen
dven om den senaste tiden visat tecken pa ett nidgot okat lonetryck och inflation.

Indikatorer pd konsumentfortroendet har stigit och ligger runt sina historiska medel-
virden. Konsumentfortroendet har under lang tid understotts av en mycket expansiv
penningpolitik och ett forbattrat lage pa arbetsmarknaden (se Diagram 2). Fortro-
endet inom tillverkningsindustrin har haft ett ndgot annorlunda forlopp 4n i hushalls-
sektorn. Forstarkningen av dollarn under 2015 gjorde att foretagsfortroendet i stora
delar av den amerikanska industrin foll tillbaka. De senaste mdnaderna har fjolérets
sjunkande inkopschefsindex for tillverkningsindustrin bromsat in, vilket kan indikera
ndgot forbattrade tillvixtforutsattningar for amerikansk industri (se Diagram 2).

Diagram 2. Konsumentfértroende och inkdpschefsindex i USA
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Anm: Konsumentfdrtroende enligt Conference board och inképschefsindex enligt ISM.

Trots att fallet i industrifortroendet har bromsat in gor den svagare tillviaxten i
borjan av 2016 att tillvaxtprognoserna for den amerikanska ekonomin har skru-
vats ned. Mycket talar for att tillvaxten for 2016 kommer bli en bit under 2 pro-
cent, vilket skulle innebira en inbromsning fran en tillvaxttakt pa 2,6 procent 2015
och 2,4 procent 2014. De eventuella tillvaxtstimulanser i form av skatteldttnader
och minskat regelkrangel som den nya amerikanska administrationen vantas infora
kan leda till hogre tillvaxt 2017 men osdkerheten om den framtida utvecklingen ar
i dagsldget mycket stor.

Tillvaxten i Europa saktar in

Tillvaxten i euroomradet saktade in under de tre forsta kvartalen 2016 (se Diagram 3).
Darmed brots de senaste drens uppatgdende tillvaxttrend som pagatt sedan statsskulds-
krisen 2012. Euroomradet vixer dock fortfarande men jimfort med 2015 ser nu till-
vixttakterna ut att ha dimpats.
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Diagram 3. BNP-utveckling Euroomradet
IXrIig procentuell férandring, marknadspriser
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Den hogre ekonomiska aktiviteten 2014-2015 har gjort att arbetslosheten har pres-
sats tillbaka nagot. Fortfarande ligger arbetslosheten i euroomradet som helhet kring
tio procent, aven om de regionala skillnaderna ar stora. Konjunkturen har forbattrats
men dterhdamtningen gar alltjamt mycket langsamt och det finns fortfarande mycket
lediga resurser bade pa arbetsmarknaden och i foretagen. Penningpolitiken ar fort-
satt mycket expansiv med lag ranta och kvantitativa lattnader. Finanspolitiken har
tidigare verkat atstramande i minga ekonomier men den dtstramande effekten ar
nu mindre vilket bor gynna tillviaxten i Europa. Effekterna av den mycket expansiva
penningpolitiska stimulansen pé foretagens investeringsplaner himmas dock, bade i
USA och Europa, av en svag efterfragan fran omvirlden med fallande tillvaxttakter i
global industriproduktion och svag varldshandel (se Diagram 4). Volymerna i varlds-
handeln ar idag till och med lagre 4n i borjan pa 2015." Inflationen ar fortsatt lag och
konjunkturen bedoms endast laingsamt forbattras vilket gor att det kommer droja
linge innan den europeiska centralbanken (ECB) viljer att borja hoja styrrantan.

Diagram 4. Varldshandel
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Bland de europeiska lander som valt att std utanfor eurosamarbetet dr Storbritannien
den storsta ekonomin. I och med att man valde att rosta for ett uttride ur den Euro-
peiska unionen har foretags- och konsumentfortroendet sjunkit, pundet fallit och
tillvixtforutsattningarna blivit alltmer osdkra. Det dr framfor allt brittiska och inter-
nationella investeringar som skjuts pa framtiden eller placeras i andra ekonomier
som gor att tillvixten kommande ar bedéms bli ldgre. Aven konsumtionstillvixten
och 6vrig inhemsk efterfrigan bedoms minska till foljd av ett framtida uttrade, vilket
aven bidrar till de kraftigt nedreviderade tillvixtprognoserna for framfor allt 2017
och framat. De framtida uttradesforhandlingarna lir skapa oro och volatilitet bade
realekonomiskt och pd finansiella marknader. Det gor att de samlade effekterna av
ett brittiskt uttrade pa Europas 6vriga ekonomier bedoms vara negativa. Osikerheten
om vilka de ekonomiska effekterna kommer att bli ar dock fortfarande hog.

Stora utmaningar for tillvaxtekonomierna

Mainga av de stora tillvixtekonomierna har upplevt stora problem de senaste aren.

I Brasilien krympte ekonomin under 2015. Landet har genomgatt en fortroendekris
for sin ekonomiska politik och har nu bytt regering vilket har bidragit till uppgang

i fortroendeindikatorer de senaste manaderna, bade bland foretag och konsumenter.
Ekonomin vintas dock fortsitta krympa under 2016. Ryssland har paverkats nega-
tivt av sanktioner och ett 1agt oljepris, vilket har gjort att dven denna ekonomi
krympt. I de stora asiatiska tillvixtekonomierna Kina och Indien pekar tillvixt-
kurvorna at olika hall. Kina 4r mitt i en strukturomvandling mot en mer konsum-
tionsdriven ekonomi. Fran myndighetshall forsoker man kontrollera den avmattning
i ekonomisk aktivitet som landet stdr infor. Tillvixttakterna ar fortsatt relativt goda
och mycket talar for att man i de officiella siffrorna kommer i narheten av sina till-
vaxtmdl pd 6,5-7 procent bdde 2016 och 2017. Detta ar forvisso ldngt fran tidigare
tvasiffriga tillvaxttal och innebir ett mindre tillskott till den globala tillvixten dn tidi-
gare, men sd linge avmattningen blir svag kommer bidraget fortsatt vara betydande.
Till skillnad fran Kina har Indien upplevt 6kande tillvixttal de senaste aren och
bedoms redan forra dret ha gatt om Kina i friga om ekonomisk tillvaxt.

Stora globala risker

Det finns i dagsldget stora risker for utvecklingen av den globala ekonomin. Nagra
av de huvudsakliga riskerna utgors av kommande normalisering av penningpolitiken,
politisk och geopolitisk oro, Brexit, stora statsskulder, svarigheter att hantera de
demografiska utmaningarna i tider av ligre produktivitetstillvixt, en kinesisk héard-
landning, fordelningspolitiska effekter av globaliseringen med eventuella protektio-
nistiska motatgirder samt de utmaningar som foljer i var tid av digitalisering och
automatisering.

Expansiv penningpolitik kan géra att ammunition saknas vid nya kriser

Den penningpolitiska responsen pa den djupa och segdragna lagkonjunkturen har i
manga avseenden varit nodvandig och bidragit till en mildare recession och en snab-
bare dtergdng till mer acceptabla tillvixttakter. Med sa pass laga rantor runt om i
flertalet av varldens avancerade ekonomier har manga tillgdngar okat kraftigt i varde.
Snabbt okande priser kan vara en grogrund for uppbyggnaden av bubblor. Vid kom-
mande negativa chocker kan dessa bubblor riskera att brista med negativa foljd-
effekter pa ekonomin i stort. Dessutom sker formodligen en del felallokeringar till
foljd av de rekordldga riantorna, vilket dimpar produktivitetstillvixten pa sikt. En
ytterligare risk om dagens extremt litta penningpolitik visar sig bli langvarig ar att
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man vid nasta lagkonjunktur inte kommer ha lika mycket penningpolitiska muskler
att hantera fallande tillvixttal och 6kande arbetsloshet. Den penningpolitiska norma-
liseringen i att dterfora styrrantor till mer neutrala nivder har tidigare aldrig behovts
goras fran sd ldga nivder och under sd pass osikra forhdllanden som idag. Virldens
centralbanker 4r hir ute pa oprovat territorium. Att forsoka hoja styrrantorna utan
att kvdva en relativt svag konjunkturuppgang, samtidigt som man skapar en storre
penningpolitisk fallh6jd infor nasta konjunktursvacka, ar en del av avviagningarna
manga centralbanker nu stills infor.

Populister och auktoritara ledare skapar politisk och geopolitisk oro

Virlden upplever stindigt nya oroshirdar. Ukraina och Syrien dr exempel pa platser
dar det idag pagar viapnade konflikter med manga intressenter inblandade. Det mansk-
liga lidandet dr enormt och har skapat folkvandringar bland annat pa den europe-
iska kontinenten dit ménga har sokt sig. Utvecklingen i Ryssland skapar osikerhet i
Ostersjoomradet och manga populistiska partier har 6kat i viljarstod i manga linder.
Detta riskerar att forsvaga den politiska styrkan hos de etablerade partierna i manga
av Europas ekonomier. Utfallet av det amerikanska presidentvalet kan gora att stabili-
teten i var omvarld utsitts for ytterligare pafrestningar. Manga uttalanden i den ame-
rikanska presidentvalskampanjen indikerar att den geopolitiska oron kan komma att
oka den ndrmaste tiden.

Brexit bade en politisk och ekonomisk risk

Det europeiska projektet fick sig en torn i och med att Storbritannien rostade for ett
uttrdde ur den Europeiska unionen. De initiala reaktionerna pd finansiella marknader
och bland makrobedomare var stora. Pundet har forvisso fallit och tillviaxtutsikterna
for Storbritannien ser avsevirt dystrare ut men effekterna pa europeisk och global
ekonomi har dn si lange varit sma. Osikerheten om vilka sorts avtal som kommer
ingds mellan EU och Storbritannien samt hur snabb uttradesprocessen kommer vara
riskerar att dimpa den ekonomiska investeringsviljan for en lang tid framover. Utan
vetskap om vilka spelregler som kommer gilla framover blir de ekonomiska utsik-
terna for Storbritannien och dess nirmaste handelspartners svara att 6verblicka.
Dessutom kan det brittiska uttrddet orsaka turbulens inom EU med en forskjutning
av maktforhdllandena mot en mindre liberal och frihandelsinriktad politik. Stor-
britannien har dessutom varit en nira samarbetspartner till Sverige, vilket har varit
betydelsefullt i mdnga fragor som varit av vikt for Sveriges position inom EU.

Hoga statsskulder leder till trangt handlingsutrymme

Vi sag 2012 hur enskilda linder med hoga statsskulder kunde fa problem att finan-
siera sig pd finansiella marknader. Skuldnivderna ar i manga avancerade ekonomier
hoga. Dessutom har manga lander 1an i utlindsk valuta vilket gor att man blir bero-
ende av finansmarknadernas fortroende for den egna valutan. Om ett lands valuta i
ett sddant fall sjunker i vdarde okar saledes betalningsbordan av rantebetalningarna
pa landets statsskuld, vilket tranger ut annan verksamhet som pensionsutbetalningar,
skola och omsorg. De hoga skuldnivaerna utgor darmed en risk for manga enskilda
ekonomier, vilket kan fi negativa aterverkningar pa den globala tillvaxten. Tack vare
de hoga statsskulderna finns det i manga lander endast sma mojligheter att finans-
politiskt bedriva en expansiv politik om en ny djup lagkonjunktur skulle intraffa i
nartid.
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Demografiska utmaningar och lagre produktivitet hotar samhadllskontraktet

Mainga lander har en dldrande befolkning. Det skapar utmaningar som endast kan
l6sas genom fler arbetade timmar eller en hogre produktivitetstillvaxt. Den glo-

bala produktivitetstillvixten har varit svag sedan finanskrisen. De avancerade eko-
nomierna har inte kunnat upprepa den hoga produktivitetstillvixten som radde pa
1990-talet och i borjan pa 2000-talet. Att forutspd framtida produktivitetstillvaxt ar
svart och skapar i sig en osakerhet. Nar det demografiska trycket okar blir dock pro-
duktivitetstillvixten dnnu mer avgorande for vart framtida valstdnd. Sekular stagna-
tion, vilket delvis innebar att investeringarna i produktivitetshojande verksamheter
blir for laga, har blivit hett omdebatterat pa senare tid. I ett sidant scenario med
langvarigt lagre produktivitetstillvixt tenderar de demografiska utmaningarna att bli
annu tydligare. For lander med hoga vilfardsambitioner kan detta leda till skattehoj-
ningar som kan skada foretagande och konkurrenskraft. Det kan ocksa leda till att
man tvingas omprova politiska vilfairdsambitioner i manga lander.

Kinesisk hardlandning skulle skapa internationell turbulens

Det finns i dagslaget tydliga risker for den kinesiska ekonomin. Tillvixten har hittills
hallits uppe delvis med hjilp av infrastruktursatsningar och mer expansiv penning-
politik. Obalanserna i den kinesiska ekonomin kvarstir dock fortfarande. Den eko-
nomiska politiken syftade lange till att bibehélla den hoga ekonomiska aktiviteten
med hjilp av investeringar. Detta har nu lett till att det rdder 6verkapacitet pA manga
hall i fraimst industriforetag. De mdnga byggprojekten i landets manga miljonstader
har gjort att det rader ett dverskott pa bostiader pa vissa hall. Sammantaget gor denna
overkapacitet att investeringstakten inte behover 6ka sd mycket framover. Tillsam-
mans med ett banksystem och en finansiell sektor som 4r underutvecklad med en allt
hogre utlaning till foretagssektorn kan storningar skapa turbulens och en svagare till-
vaxt i Kina dn forvintat. Spridningseffekterna till viarldsekonomin kan bli stora om
virldens andra storsta ekonomi skulle vixa langsammare dn vad prognoserna visar.

Protektionistiska stromningar hotar varldshandeln och Sverige

Globaliseringen har fort med sig 6kad virldshandel och ett storre vilstidnd i en stor
del av varldens ekonomier. Globaliseringen har dven haft effekt pa fordelningen av
vilstandet. Detta dr en av forklaringarna till att populistiska stromningar okat i
manga lander, vilket bland annat markts genom att Storbritannien valde att rosta for
ett uttrade ur EU och att det amerikanska presidentvalet resulterade i att kommande
president foresprakar mer murar och hinder for manniskor och varor att rora sig
over granser. En mer protektionistisk politik, inte minst i USA, med mindre handel
skulle leda till lagre tillvaxt i varldsekonomin framéver. En sddan handelspolitisk
inriktning skulle f& sdrskilt stora konsekvenser for ett litet och exportberoende land
som Sverige. Lander som likt Sverige saknar stora hemmamarknader kommer att
drabbas hardast om den internationella handelspolitiken utvecklas i mer protektio-
nistisk inriktning under kommande ar.

Digitaliseringen andrar férutsattningarna for tillvaxt

Datorer och automatisering har gjort att produktiviteten har utvecklats vl fram

till finanskrisen. Implementeringen av datorer och internet bidrog till att bl.a. Sve-
rige kunde dra nytta av en hog produktivitetstillvaxt, framfor allt under tiodrsperi-
oden 1995-2005. Innovation och teknologisk utveckling har historiskt sett varit en
av grundforutsittningarna for var ekonomiska tillvaxt. Idag befinner vi oss mitt i en
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sadan transformation av vart samhalle dar digitaliseringsprocesser borjar genomsyra
vardagen for bade hushall och foretag. Om vi méter digitaliseringens utmaningar

pd ett vil avviagt sitt kan denna utveckling forhoppningsvis ge positiva effekter pa
hogre produktivitet och ett forbattrat vilstdnd. Storleken pa dessa effekter och om vi
kommer ldta denna teknologiska utveckling fa nd sin fulla potential ar daremot osi-
kert och kan komma att paverka produktivitetstillvixten pa sikt.

Inhemska risker 6kar osdakerheten om den framtida utvecklingen
ytterligare

I dagens globaliserade virld moter sma oppna ekonomier till stor del samma risker
som den globala ekonomin stdr infor (se ovan under globala risker). Utover risker
sasom Okande inslag av protektionism, uppbyggnad av tillgangsbubblor och var-
aktigt lagre produktivitetsutveckling som péaverkar bade global och svensk ekonomi
star Sverige infor ett antal inhemska risker. Dessa kan fordjupa niastkommande lag-
konjunktur och forsvara kommande dterhdmtning for svensk ekonomi.

Kan inte forlita oss pa inhemsk konsumtion vid ndsta konjunkturdterhamtning

En rad internationella bedomare som OECD, IMF och EU-kommissionen framfor
att prisutvecklingen pa bostidder inte har varit langsiktigt hillbar de senaste aren. En
prisokningstakt som vida 6verstiger inkomstutvecklingen bland hushallen har resul-
terat i okad skuldsittning. Okningstakten i hushéllens skuldsittning har bidragit till
att amorteringskrav har inforts och att skuldkvotstak har diskuterats som nista steg.
Dagens skuldnivaer hos manga hushall kan dock fortfarande innebara en 6kad risk
om vi skulle fa se kraftigt sjunkande bostadspriser. En djup global ldgkonjunktur
skulle kunna leda till sjunkande efterfrigan och lagre priser som kan fa aterverk-
ningar pa bade konsumtionsutveckling och tillviaxt. Det gar dirfor inte att forlita
sig pa att inhemsk ekonomi ska agera draglok dven vid nista konjunkturdterhamt-
ning.

Kommunalskattehdjningar minskar incitamenten till arbete

Mainga kommuner stdr infor betydande problem med hur de ska finansiera sina
utgifter kommande ar. Kostnader forknippade med ett hogre demografiskt tryck i
kombination med integrationsutmaningarna framover gor att utgiftsokningar i kom-
munerna kan komma att leda till héjda kommunalskatter. Genom att héja kommu-
nalskatter kan mer inkomster genereras for kommunerna pa kort sikt. Detta skulle
dock f3 allvarliga konsekvenser for incitament till arbete och 6ka jamviktsarbets-
losheten. Pa langre sikt skulle mycket av de kortsiktiga budgetforstirkningarna dtas
upp av farre arbetade timmar i befolkningen. Alltfor vidlyftiga kommunalskattehoj-
ningar skulle kunna leda till forsimrade tillvaxtforutsattningar for Sverige som helhet
pa ndgra ars sikt. Annu hogre skattetryck kan gora det dnnu svarare for de konkur-
rensutsatta foretagen att rekrytera den personal de onskar. Efterfrigan pa arbetskraft
overstiger redan idag utbudet i manga sektorer vilket gor att tillvixtpotential och
konkurrenskraft hammas.

Aterhallsamma lénedkningar nddvandigt for forbattrad konkurrenskraft

Sedan finanskrisen har produktivitetsutvecklingen i Sverige och en rad andra linder
varit svag. Detta har lett till att lander inte har kunnat hamta igen vad som forlorades
i och med finanskrisen. En langsammare utveckling i produktivitet staller ytterligare
krav pa hur arbetskostnaderna kan tillitas 6ka framover. De lander som formar

anpassa sina arbetskraftskostnader till framtida produktivitetsutveckling kan skapa
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konkurrensfordelar for sina foretag i den globala konkurrensen. Om inte l6neckning-
arna blir tillrackligt aterhdllsamma forsvaras mojligheterna for svenska foretag att
konkurrera framgéngsrikt pd internationella marknader de narmaste dren. Forsimrad
konkurrenskraft skulle troligtvis innebira en fortsatt forsamring i exportmarknads-
andel och industriproduktion med lagre tillvaxt i svensk ekonomi som foljd. Avtals-
rorelser innebar alltid risker for konkurrenskraftens utveckling. I skenet av de manga
utmaningarna den globala ekonomin star infor bor svenska lonedkningar bli dterhall-
samma for att pa basta satt kunna bidra till forbattrad konkurrenskraft for svenska
foretag.

Vi kan inte blunda for riskbilden

De ovan nimnda riskerna utgor endast en del av de utmaningar Sverige star infor.

Vi dr mitt inne i en regleringsvdg for att uppratthdlla makrofinansiell stabilitet. Hela
detta omrdde ar delvis pa experimentstadiet och kan inte utvarderas till fullo forran vi
i framtiden kan blicka bakat. Integrationsutmaningarna kan innebéra statsfinansiella
kostnader pa bade kort och lang sikt om det 6kade arbetsutbudet inte kan métas av
en hogre efterfragan. Detta riskerar leda till skattehojningar pa foretagssektorn som
kan inverka pd foretagens konkurrenssituation. Vi ser sjunkande skolresultat som,
om trenden inte vands, kan leda till samre tillgdng pd humankapital for vara foretag,
samre konkurrenskraft, hogre arbetsloshet och mer segregation.

Sammantaget dr dock Sveriges stora omvarldsberoende och det groende globala
missnojet med frihandel i och med de 6kande protektionistiska stromningarna att
betrakta som det kanske storsta hotet mot Sverige. Mycket av vart valstind har
byggts av att svenska foretag varit framgangsrika i varldshandeln. De stora prov-
ningar som virldshandeln nu stér infor kan fa storre negativa konsekvenser for
Sverige 4n manga andra lander eftersom vi dels ar ett litet land, dels har ett mycket
stort exportberoende.

Idag dr nedatriskerna for den framtida ekonomiska utvecklingen kanske fler an
ndgonsin tidigare. En del av dessa gér att atgarda i Sverige medan andra risker utgors
av globala trender som Sverige har svarare att paverka. Med hansyn tagen till den
mycket negativa riskbilden i varldsekonomin ar det av storsta vikt att vi moter denna
oroliga framtid med loneckningar och villkor for ett internationellt foretagande som
blir pa nivder som starker forutsittningarna for konkurrenskraft och jobbskapande.
Vi bor se till att Sverige star val rustat infor de negativa chocker som kan komma att
drabba global och inhemsk ekonomi framover.

11
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Sveriges konkurrenskraft ar hotad

For Sverige, som dr en liten och 6ppen ekonomi med ett stort beroende av utrikes-
handel, ar internationell konkurrenskraft av stor betydelse. Méanga svenska foretag,
varav en stor del ar smd och medelstora, siljer varor och tjanster pd internationella
marknader. Internationellt konkurrenskraftiga foretag paverkar daven forutsittning-
arna for utvecklingen pa arbetsmarknaden. En stor del av vdra jobb finns inom sek-
torer som direkt eller indirekt dr internationellt konkurrensutsatta. Detta giller
framst inom tillverkningsindustrin men dven stora delar av tjdnstesektorn ar idag
konkurrensutsatt. Dessutom ar beroendet av exportindustrin dven stort for jobbtill-
vixten inom branscher som inte ar internationellt konkurrensutsatta.

Konkurrenskraft dr ett komplext begrepp som inbegriper ménga delar. Det beskriver
hur vil foretag kan skapa virden som ir attraktiva for konsumenter och anvindare
pa globala marknader.? Ett konkurrenskraftigt foretag formar ta marknadsandelar pa
bekostnad av mer konkurrenssvaga foretag. Pa aggregerad niva talar man darfor om
ett nollsummespel dar ett foretag vinner marknadsandelar pa bekostnad av sjunkande
marknadsandelar for andra foretag. Linder med manga effektiva foretag som stér sig
vil i den internationella konkurrensen har goda forutsattningar att fa det totala val-
standet att vixa.

Ett sdtt att bedoma landers konkurrenskraft 4r genom att se till formégan att expor-
tera. Pa kortare sikt paverkar pris- och kostnadstrycket tillsammans med produkti-
viteten ett lands formaga att hivda sig pd internationella marknader. P4 langre sikt
skapas konkurrenskraft framst av hur mycket ett land féormdr 6ka produktionskapa-
citeten genom vil avvigda investeringar av olika slag. Det kan da handla om utbild-
ning och kompetensutveckling av arbetskraften for att 6ka dess skicklighet eller om
teknologihojande insatser som till exempel forskning och utveckling eller innovation.
Sammantaget bidrar detta till att gora arbetsmetoder och produkter mer effektiva och
tilltalande sa att de kan attrahera ett storre antal konsumenter pa globala marknader.

Svagt utfall av var konkurrenskraft

Utrikeshandeln med varor och tjanster har over tid fatt allt storre betydelse for vart
vilstdnd (se Diagram §). Idag star exporten av varor och tjanster for ungefar 45 pro-
cent och importen for cirka 41 procent av BNP.?

2 Se exempelvis rapporten Svensk konkurrenskraft fran Tillvixtanalys 2009 for en diskussion om
konkurrenskraftsdefinitioner.

3 Data for 2015.
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Diagram 5. Utrikeshandelns andel av svensk BNP
Lopande priser, procent av BNP
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Exporten har okat over tid men exporttillvaxten har det senaste decenniet varit lang-
sammare dn i OECD-linderna som helhet. Detta har gjort att Sverige har tappat
marknadsandelar i varldshandeln.* Diagram 6 visar att svensk export sedan 2006 har
vuxit langsammare dn var exportmarknad.’ Svensk export har under denna period
vuxit med cirka 8 procentenheter mindre dn vad var exportmarknad har gjort. Detta
ar ett tydligt tecken pa att Sverige har tappat marknadsandelar under denna period.
De forlorade marknadsandelarna har formodligen till viss del konjunkturella orsaker
i och med att Sverige har en produktmix med stora inslag av insats- och investerings-
varor. Den mycket troga globala dterhamtningen sedan finanskrisen har gjort att
efterfrdgan pa sddana varor varit svag under en lang tid.*

Diagram 6. Utveckling av svensk export och exportmarknad
Index 2006 =100
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4 Att Sverige tappar marknadsandelar i den totala virldshandeln ir i sig naturligt eftersom fler och fler féretag och linder
har gett sig in i den globala konkurrensen om marknadsandelar.

5 Exportmarknadens utveckling mits hir enligt importtillvixten i de linder Sverige exporterar till.

¢ EU-kommissionens landrapport for Sverige 2016 hivdar att det snarare ir konjunkturella 4n strukturella faktorer som

ligger bakom de forlorade svenska marknadsandelarna. Det dr dock svért att med bestimdhet hdvda det ena eller andra
forran global konjunktur normaliserats.

13
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Svensk industriproduktion har drabbats negativt av den relativt svaga varuexport-
utvecklingen. Traditionellt brukar svensk industriproduktion gynnas av en global
aterhamtning men de senaste dren har utvecklingen varit svag. Forra aret forbatt-
rades produktionsnivderna men en stor del av denna uppgang ar nu utraderad. Den
svenska utvecklingen i industriproduktion skiljer sig kraftigt fran den tyska som i
stort sett 4r uppe pa samma nivder som fore finanskrisens utbrott (se Diagram 7).
Aven euroomradet som helhet har haft en mer gynnsam utveckling dn den i Sverige.
Denna skillnad indikerar de svarigheter svensk industri har haft att vixa i tider av
svag global efterfragan.

Detta har aven lett till att sysselsattningstillvixten inom industrin varit relativt lag
under denna period. Industrijobben ar viktiga for innovationer och produktivitetsut-
veckling och om Sverige tappar for mycket av sin industriella bas i form av produk-
tion och tillverkning riskerar dven FoU och tjanster kopplade till eftermarknaden att
forsvinna. Sverige far da svarare att behalla de delar av naringslivet som star annu
hogre upp i viardekedjan.”

Diagram 7. Industriproduktion i Sverige, euroomradet och Tyskland
Index 2010 =100
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Konkurrenskraft ett relativt matt

Det finns en mangd faktorer som paverkar foretagens forméga att konkurrera pd
internationella marknader. Vissa har stor betydelse for konkurrensférmagan pa kor-
tare sikt, medan andra dr mer betydelsefulla for den langsiktiga formagan. For att

fa avsittning for den befintliga produktionen, och pa s sitt ocksa generera resurser
for investeringar och sysselsattningstillvaxt, ar kostnadstryck i relation till foretagens
produktivitet avgorande. De foretag och de lander som forméar producera de mest att-
raktiva produkterna till lagsta pris ar vinnare i den globala konkurrensen. Forutsatt-
ningarna for att bli vinnare i den tuffa internationella konkurrensen paverkas framst
av vixelkursen, produktiviteten och arbetskraftskostnaderna.

1. Vixelkurs: For en liten 6ppen ekonomi med rorlig vaxelkurs som den svenska
kan vaxelkursens utveckling patagligt inverka pd vilka priser foretag kan sitta i
kronor riknat och dirmed dven pé foretagens konkurrenssituation.

7 Industrins ekonomiska rad (2016) hivdar till exempel att det, trots ett stort fokus pa globala virdekedjor, inte finns
négot fog for att tillverkningens betydelse drastiskt kommer att minska.

14
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2. Produktivitet: Produktiviteten i svensk ekonomi i relation till den i vara konkur-
rentldnder, bade i niva och i utvecklingstermer, paverkar langsiktigt var konkur-
renskraft. I ett hogproduktivt land gar det, allt annat lika, att producera samma
kvantitet till ligre kostnad som i ett land med lagre produktivitet.

3. Arbetskraftskostnader: Jamfort med konkurrentlander leder ett hogt kostnads-
tryck i relation till produktiviteten, det vill siga en hog enhetsarbetskostnad, till
att landets foretag antingen tvingas hoja priser med minskade marknadsandelar
som foljd eller till att de tvingas minska sina vinster med mindre investerings- och
sysselsattningstillvaxt som foljd.*

Utvecklingen av vaxelkurs, produktivitet och arbetskraftskostnader i Sverige i rela-
tion till motsvarande fordndringar i vir omvirld bestimmer sdledes mycket av hur
svensk konkurrenskraft utvecklas.

En starkare krona framover paverkar exportforetagens konkurrenskraft negativt

Vixelkursen har haft stor betydelse for utvecklingen av svensk export. Vid tidigare
nedgédngar i svensk och global ekonomi har den svenska kronan forsvagats, vilket har
gynnat svensk export. Nar Sverige hade en fast vaxelkurs kunde Riksbanken fora en
penningpolitik som aktivt gjorde att kronan deprecierade mot vira konkurrentlan-
ders valutor. Detta gynnade den svenska exportutvecklingen. Sedan inférandet av en
flytande vaxelkursregim har kronan oftast forsvagats i tider av global ekonomisk oro
eftersom internationella placerare dd har valt storre och, vad som upplevs som, sik-
rare valutor. De senaste drens forsok att fa upp inflationen har gjort att Riksbanken
har behovt fora en mycket expansiv penningpolitik for att motverka en vaxelkursfor-
starkning. Detta bidrog till en forsvagad vaxelkurs 2014-2015 (se Diagram 8). Under
2015 vaxte svensk export ovantat mycket, vilket bl.a. var en f6ljd av en svagare
krona som gynnade foretag med forsiljning i annan valuta.

Diagram 8. Kronans utveckling
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Anm: Ett hogre varde pa KIX innebar en svagare vaxelkurs.

8 Sjalvfallet beror nivan pa arbetskraftskostnaderna av hur arbets- respektive kapitalintensiva ett lands foretag ar.
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Det finns manga argument for att kronan skulle vara strukturellt undervarderad. Sve-
rige har bl.a. 6verskott i sin bytesbalans, relativt 1dg statsskuld och sunda offentliga
finanser. Dessutom forvantar sig manga internationella bedomare att svensk BNP-till-
vaxt kommer att blir hogre dn i manga konkurrentlinder den narmaste tiden, till viss
del beroende pa hogre inhemsk efterfragan.’ Det hogre resursutnyttjandet i Sverige an
i en stor del av omvirlden talar for en snabbare normalisering av svenska styrrantor
an exempelvis de som rader i euroomradet. Foljaktligen bedoms den svenska kronan
langsamt starkas i virde de kommande dren. Detta skulle, allt annat lika, leda till en
samre konkurrenssituation for svenska foretag den narmaste tiden.

Produktivitetstillvaxten har mattats av

P4 lang sikt bestims mycket av vart vdlstand av hur vil produktiviteten utvecklas.
Sedan finanskrisen har Sverige och manga andra avancerade ekonomier haft en svag
produktivitetstillvaxt. Produktivitetstillvixten i det svenska naringslivet var i genom-
snitt cirka 3,6 procent per ar mellan 1993 och 2006 (se Diagram 9).

Diagram 9. Produktivitetstillvdxt i det svenska naringslivet
Kronor per arbetad timme, fasta priser, referensar 2015
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Det senaste decenniet har tillvixten mattats av betydligt. Genomsnittstillvixten sedan
2006 har varit sa ldg som 0,6 procent per ar.!° Trendtillvaxten har med hogsta sanno-
likhet saktat in bade i Sverige och globalt. En ligre potentiell produktivitetstillvaxt
framover minskar, allt annat lika, utrymmet for stora lonedkningar om svensk kon-
kurrenskraft ska bibehallas. En ldgre produktivitetstillvaxt gor att de arbetade tim-
marna i ekonomin behover vixa for att BNP-tillvaxten ska kunna utvecklas i 6nskad
takt. Darfor dr det viktigt att arbetslosheten minskar och fler kommer i arbete. Detta
kan mojliggoras genom att efterfragan och utbud pa lagkvalificerad arbetskraft tilldts
motas vid ett lagre pris dn idag och/eller att vilavvigda och kostnadseffektiva utbild-
ningsinsatser for de som saknar gymnasial utbildning infors.

9 IMF vintar sig till exempel i sin prognos fran oktober 2016 att svensk BNP kommer viixa med 3,6 procent 2016 och
2,6 ar 2017. Detta ska jamforas med prognosen for den avancerade delen av Europa péd 1,7 respektive 1,5 procent.

10" Fsrmodligen ligger den langsiktiga produktivitetstillvéixten mellan de tva medelvirdena som illustreras i diagrammet.
Genomsnittstillvixterna i produktivitet 1993-2006 respektive 2006-2015 syftar endast till att beskriva en inbromsning
i produktivitetstillvixt och att vi troligtvis inte kan vinta oss samma goda produktivitetstillvixt framéver som vi hade
kring millennieskiftet.
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For att dastadkomma produktivitetsokningar kravs investeringar. Bide materiella och
immateriella investeringar ar viktiga for produktivitetsutvecklingen. En hog investe-
ringsniva racker emellertid inte for att sikerstilla en god produktivitetsutveckling.
Utover investeringar kravs att det kunskapstapp, som de fallande PISA-resultaten ger
uttryck for, stoppas. Annars blir det svarare att fordjupa och utveckla det human-
kapital som Sverige har for att mota de okande krav pa kompetens i arbetskraften
som dagens foretag efterfragar. Tillsammans med ett gott naringslivsklimat och sunda
institutioner kan val avviagda investeringar och en 6kad kompetensniva i arbetskraften
skapa bra mojligheter till produktivitetsutveckling. Idag gor det osikra omvirldslaget
att vi ser for lite globala investeringar. Detta svaga globala investeringsklimat gor att
det finns patagliga risker for att produktivitetstillvixten i manga avancerade ekono-
mier kommer att ligga kvar pa en ldgre tillvixtbana under ldng tid framover.

Det senaste decenniet har produktivitetstillvaxten i flertalet avancerade ekonomier
bromsat in. Nir tillverkningsindustrin studeras blir denna inbromsning sirskilt tydlig
i Sverige och Finland (se Diagram 10). Produktivitetstillvixten i tillverkningsindustrin
var dock fortfarande hogre i Sverige 4n i manga konkurrentlander 2006-20135. Skill-
naden i produktivitetstillvixt gentemot méanga lander har dock minskat under det
senaste decenniet och svensk tillverkningsindustri vaxer inte lingre snabbare dn den
genomsnittliga tillverkningsindustrin.! For de senaste aren, 2011-20135, har utveck-
lingen i Sverige till och med varit simre dn genomsnittet. Det ar sdledes inte alls givet
att det svenska niringslivet, och den konkurrensutsatta tillverkningsindustrin, fram-
over ska kunna ligga kvar pa en hogre produktivitetstillvaxt dn i vara konkurrent-
lander lander. Detta ar sirskilt oroande i skenet av de sjunkande resultaten i den
svenska skolan som forsamrar forutsattningarna for produktivitetstillvaxt pa sikt.

Diagram 10. Relativ produktivitetsutveckling
Arlig procentuell tillvaxt, genomsnitt
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Anm: De 21 lander som ingar i landjamférelsen dr alla utvecklade OECD-Iander.

En forklaring till att Sverige dnnu inte har forlorat mer jamfért med manga andra
lander vad giller produktivitetstillvaxt i tillverkningsindustrin har att gora med den
svagare kronan och den tillfalliga produktivitetsstoppen for svensk tillverknings-
industri 2015." Den svagare kronan gjorde att det blev littare for manga foretag

" Genomsnittet baseras p4 tillverkningsindustrin i de 21 linder som kéllan Conference board har produktivitetsdata
over. Dessa lander ar alla avancerade OECD-lander.

12’ Det bor noteras att produktiviteten i den svenska tillverkningsindustrin ser ut att ha natt sin topp under 2015 och
att produktivitetstillvixten under det forsta halviret 2016 har fallit samtidigt som den istillet har fortsatt att vixa i
exempelvis USA och Tyskland.
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att fa avsittning for sina produkter pa exportmarknaderna. Det ledde till att varu-
exporten vixte ovantat mycket och att produktivitetstillvixten under fjolaret blev
hog. Denna vixelkurseffekt pa export och dirmed produktion och produktivitet
paverkar konkurrenskraften i det korta perspektivet. Pa lingre sikt kan det svenska
konkurrensutsatta naringslivet inte forlita sig pa en svagare krona for att uppna for-
battrad konkurrenskraft.!®

Arbetskraftskostnaderna betydelsefulla for svenska foretag

Foradlingsvirdet i det svenska naringslivet kan delas upp i en vinstandel och en
arbetskostnadsandel. Over tid har arbetskostnadernas andel av det totala foridlings-
vardet okat (se Diagram 11). De senaste aren har arbetskostnadsandelen natt sina
hogsta nivder sedan 1993 och motsvarar nu ungefar 58 procent av naringslivets for-
ddlingsvarde.' Denna hoga andel innebir att arbetskraftskostnaderna spelar en
avgorande roll for foretagens internationella konkurrenskraft.

Diagram 11. Arbetskostnads- och vinstandel i ndaringslivet
Procent av foradlingsvardet
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Anm: Med vinstandel avses hdr bruttovinstandelen.

Om utvecklingen av arbetskostnadsandelen i det svenska konkurrensutsatta nirings-
livet sitts i relation till motsvarande utveckling i vadr omvirld kan man skapa sig en
uppfattning om hur avkastningen pa produktivt kapital férandrats 6ver tiden i olika
linder." I Diagram 12 visas denna utveckling for tillverkningsindustrin i Sverige och
ett antal konkurrentlander. I italiensk och framfor allt i finsk industri har arbetskost-
nadsandelen 6kat mer 4n motsvarande andel i den svenska industrin. Daremot har
utvecklingen i USA och Storbritannien varit sddan att arbetskostnadsandelen minskat
over tid. Foljaktligen har vinstandelen i dessa linder 6kat.'® Detta innebir att en

allt storre andel av foradlingsvardet tillfallit produktionsfaktorn kapital i dessa lan-
ders tillverkningsindustri. Utvecklingen i Sverige har varit snarlik den i Tyskland och
Frankrike och det gar inte utifran ett resonemang om relativa arbetskostnadsandelar
att med bestimdhet sdga att den svenska tillverkningsindustrin varken har vunnit
eller forlorat i konkurrenskraft det senaste decenniet.

Se diskussionen ovan om vixelkursforstirkning pa lingre sikt och de mer kortsiktiga prognoserna som tyder pa en
starkare krona dven pa kortare sikt.

I industrin var arbetskostnadsandelen ca 53 procent 2015, det vill siga ndgot ligre dn for niringslivet som helhet.

53 procent dr dnda att betrakta som en betydande andel. Arbetskostnadernas utveckling ir siledes av stor betydelse
ocksa for den konkurrensutsatta industrin.

Till viss del kan strukturella orsaker paverka arbets- och vinstandelarna. Forandringar i hur arbets- respektive kapital-
intensiv ett lands industri dr dver tid paverkar andelarna. De relativa forindringarna i arbets- och kapitalintensitet
mellan lindernas industrier bedéms dock vara sma under den relativt korta tidshorisont som studeras i diagrammet.

Vinstandelen definieras som ett minus arbetskostnadsandelen.
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Diagram 12. Utvecklingen av arbetskostnadsandelar i tillverkningsindustrin

for ett urval av lander
Index 2006 = 100
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Anm: De 21 lander som ingar i landjamférelsen ar alla utvecklade OECD-Idnder.
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Kalla: Conference Board

Tillverkningsindustrins arbetskraftskostnader ar i Sverige hogre an i manga kon-
kurrentlander. Jamfort med linderna inom Europa, hade den svenska tillverk-
ningsindustrin de sjatte hogsta arbetskraftskostnaderna 2015. Den svenska
tillverkningsindustrin hade ca tva procents lagre arbetskraftskostnader dn den
tyska medan de exempelvis var ca 10 procent hogre dn i bide USA och Frankrike

(se Diagram 13)."7

Diagram 13. Arbetskraftskostnadsniva inom tillverkningsindustrin

Dollar per arbetad timme, varden fér 2015
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Anm: Schweiz niva for 2015 saknades i Conference board. Nationella statistikinstitut pa 6kningstakten har anvénts for

att rakna ut Schweiz niva for 2015.

17" Nir europeiska data studeras fran Eurostat Labor Cost Survey ir rangordningen likartad, dven om nivderna skiljer sig
at ndgot jamfort med Conference Board. De svenska arbetskraftskostnaderna som redovisas i diagrammet ar ligre dn i

denna alternativa kailla.
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Utvecklingen av arbetskraftskostnaderna de senaste aren skiljer sig at fran land till
land (se Diagram 14). Vissa konkurrentldnders industrier har haft hogre okningar av
arbetskraftskostnaderna jimfort med Sverige medan foridndringarna i andra linder
har varit mer mattliga. Det dr framfor allt linder med en ursprungligt 14g nivd som
har vuxit snabbt men dven i lander som Schweiz, USA och Danmark har ¢kning-
arna varit storre 4n i Sverige. Tillverkningsindustrin i exempelvis Frankrike, Finland
och Tyskland har a andra sidan haft en ligre okningstakt dn den svenska. Jamfort
med Tyskland, som kanske ar att betrakta som den storsta konkurrenten for svensk
tillverkningsindustri, har saledes de relativa arbetskraftskostnaderna utvecklats till
Sveriges nackdel.

Diagram 14. Arbetskraftskostnadernas utveckling 2006-2015, tillverkningsindustrin
Procentuell férandring i nominella arbetskraftskostnader, dollar
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Anm: Schweiz niva for 2015 saknades i Conference board. Nationella statistikinstitut pa 6kningstakten har anvants
for att rakna ut Schweiz niva for 2015. Argentina har pa grund av stora vaxelkursférandringar haft en betydligt hogre
tillvaxttakt i arbetskraftskostnaderna dn vriga lander. Argentinas tillvaxt var 214 procent men har i diagrammet Iasts
1ill 100 procent for att gora det mer 6verskadligt.

Den hoga nivan pa arbetskraftskostnaderna i Sverige behover inte utgora ett problem
for var konkurrenskraft om de motsvaras av en hogre produktivitet dn i omvirlden.
Produktivitetsjusterad arbetskraftskostnad, sd kallad enhetsarbetskostnad, beskriver
arbetskostnaden for att producera en enhet av en vara eller tjanst.'® Sverige hade en
hog produktivitetstillvaxt under decenniet kring millennieskiftet, framst orsakad av
en vixande IKT-sektor. Detta gjorde att enhetsarbetskostnaden i den konkurrensut-
satta tillverkningsindustrin dd utvecklades relativt formanligt sett ur ett svenskt per-
spektiv. Sedan finanskrisen har diremot produktiviteten, bdde i Sverige och i mdnga
av vara konkurrentlander, utvecklats svagt. De linder som inte formadde anpassa
sina arbetskraftskostnader fick da erfara okade enhetsarbetskostnader (se Diagram
15). Sverige var ett av dessa lander fram till 2013, varefter vaxelkursforsvagningen av
den svenska kronan gjorde att konkurrenssituationen i termer av enhetsarbetskost-
nader forbattrades 2014-20135.

18 Vid internationella jaimforelser av enhetsarbetskostnader bér man ha i dtanke att mattet inte fangar eventuella
skillnader i branschstruktur da enhetsarbetskostnaderna ofta skiljer sig at mellan kapital- och arbetsintensiva foretag.

Kalla: Conference Board
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Diagram 15. Enhetsarbetskostnader i tillverkningsindustrin
Indexerat basar 2006 = 100, dollar
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Anm: De 21 lander som ingar i landjamforelsen dr alla utvecklade OECD-Idnder.

Vixelkursen spelar i allra hogsta grad en betydande roll for hur val foretag kan kon-
kurrera pd internationella marknader. Darfor bor hansyn tas till hur vaxelkursen har
fluktuerat over tid for att kunna bilda sig en uppfattning om hur konkurrenskraften
utifran kostnadssidan har utvecklat sig. Nar vi blickar framat gdr det diremot inte
att forlita sig till att forsvagningar av vaxelkursen ska forbattra svenska foretags kon-
kurrenssituation. Som diskuterades ovan i avsnittet om vaxelkursens betydelse for
exportutvecklingen finns manga strukturella argument for en starkare snarare dn en
svagare kronkurs framover. I ett sidant lage paverkas konkurrenssituationen negativt
om inte kostnadsutvecklingen for foretagen dampas i motsvarande grad.

Aterhallsamma Ionedkningar bidrar till starkt konkurrenskraft i en osaker tid

Den langsamma aterhdmtningen i viarldsekonomin har gjort att svensk export har
utvecklats trogt. I tidigare dterhamtningsfaser i den globala ekonomin brukar Sve-
rige lyckas ta marknadsandelar, bl.a. tack vare en produktmix med relativt mycket
investerings- och insatsvaror. Sedan finanskrisen har dock Sverige tappat marknads-
andelar pd sin exportmarknad. Detta har fatt till foljd att svensk industriproduktion
har utvecklats svagt, bl.a. jamfért med motsvarande utveckling i Tyskland. Samman-
taget ar detta tecken pa att Sverige har underpresterat pa de internationella markna-
derna under snart ett decennium.

En del av forklaringen till detta marknadsandelstapp kan finnas i att de svenska
arbetskraftskostnaderna har vuxit snabbare dn i en del konkurrentliander. T en tid

ndr produktiviteten pa bade global och svensk niva kan komma att utvecklas lang-
samt under en lang tid framover kan heller inte arbetskraftskostnaderna tillitas oka

i samma takt som tidigare. De linder som pd basta sitt formdar anpassa okningarna

i arbetskraftskostnader till den svagare produktivitetstillvixten kommer att gynnas

i den allt hardare internationella konkurrensen. Utvecklingen av det kostnadstryck
som svenska foretag moter framover blir darfor om mojligt dnnu viktigare dn tidigare
for att Sverige ska kunna behalla konkurrenskraft och ta tillbaka tappade marknads-
andelar.
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Det rader idag hog osdkerhet om den framtida globala ekonomiska utvecklingen.
Detta gor ocksa att osikerheten kring efterfrdgan pa svenska exportvaror dr hogre
an normalt. T ett sddant ldge bor, allt annat lika, det rada dterhdllsamhet med svenska
l6ner och arbetskraftskostnader. Mdnga av riskerna som beskrivits ovan kan, om de
realiseras, innebara negativa produktivitetschocker for svensk och global produk-
tivitet. Om varldsekonomin drabbas av en svagare produktivitetsutveckling fram-
over kan aterhallsamma l6nedkningar i Sverige i relation till var omvirld ge svenska
foretag storre mojligheter att klara sig i den internationella konkurrensen. Arbets-
kraftskostnaderna bor darfor inte tillitas att 6ka snabbare dn vad de kommer att
gora i vara viktiga konkurrentlander.

Tillvaxt i kunskap och produktivitet kan tillsammans med aterhdllsamma lone-
okningar skapa konkurrensfordelar for svenska foretag som dd kan hivda sig battre
pa internationella marknader. Vixande foretag pa nya och befintliga marknader kan
i sin tur generera mer investeringar och hogre sysselsittningstillvixt i framtiden. En
forbattrad konkurrenssituation gor att produktivitetshojande investeringar, saval i
fysiskt och immateriellt kapital som i humankapital hos den vixande befolkningen,
kan mojliggoras. En sddan forbattrad produktivitetstillvaxt bidrar till att svensk
konkurrenskraft forstarks ytterligare och att Sverige som land kan klattra i inter-
nationella jamforelser av vilstind. Konkurrenskraftiga foretag ar sdledes en grund-
forutsittning for tillviaxt och vilstdnd pa lang sikt.
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