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Framtidsoptimism
bland foretagen
| en osaker tid

De senaste dagarnas okade geopolitiska osikerhet kring utvecklingen i Iran och
Mellanostern har pdverkat finansiella marknader negativt. Gas- och oljepriserna
har stigit, vilket kan fi betydelse for inflationsutvecklingen i stora delar av varlden.
Geopolitiska hindelser har oftast visat sig fd mattliga dterverkningar pa den globala
ekonomin. Sa linge betydande och varaktiga negativa reaktioner fran finansiella
marknader uteblir kommer sannolikt det framatblickande sentimentet bland
konsumenter och foretag att vara relativt opaverkat ocksd denna gang. Det dar dock
for tidigt att dra ndgra skarpa slutsatser kring hur allvarliga konsekvenserna kommer
att bli. En ytterligare eskalering till ett regionalt storkrig med fler inblandade lander
i Mellanostern skulle innebara storre negativa realekonomiska konsekvenser for en
stor del av virlden. Prognossiffrorna i denna konjunkturbedémning ar baserade pa
att vi inte far en sddan eskalering och att oron pa finansiella marknader mattas av

de kommande veckorna.

Svensk konjunktur har under lang tid paverkats negativt av kostnadsokningar och ett
osikert omvarldsliage. Bide hushdllens konsumtion och foretagens investeringar har
vuxit langsamt sedan 2022. Det har gjort att tillvixten i den svenska ekonomin varit
svag och lagkonjunkturen blivit [ingvarig. Forst kring halvarsskiftet 2025 borjade den
samlade produktionen i naringslivet vixa i snabbare takt och den svenska konjunktur-
aterhamtningen inleddes (se diagram 1).

Diagram 1. Néringslivets produktion
Procentuell arsférandring i fasta priser, manadsvérden
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Kalla: SCB genom Macrobond.
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I Svenskt Naringslivs Naringslivsindikator syns ocksa ett forbattrat stimningslage
bland medlemsforetagen'. I den senaste matningen for det forsta kvartalet ar
indikatorn ndstan uppe pa normala nivder, vilket kan tolkas som att ett neutralt
konjunkturldge ar inom rackhall (se diagram 2). Det forbattrade stimningslaget
syns framfor allt i framatblickande fradgor om planerna pa 12 manaders sikt. Nu ar
dessa tydligt 6ver sina respektive historiska genomsnitt och trenden dr uppatgiende.
I det samlade niringslivet syns darmed tydliga tecken pa att tilltron till framtiden
har okat och att tillvixten kommer ta fart under dret. Det bor dock podngteras

att den senaste mitningen skedde innan konfliktnivan i Mellanostern hojdes och
osdkerheten om den framtida utvecklingen tilltog.

Diagram 2. Néringslivsindikatorn
Index, historiskt medel = 100, kvartalsvarden
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Anm.: Naringslivsindikatorn &r baserad pa féretagens svar pa tre fragor om nuléget och tre fragor om férvantningar pa

ett ars sikt om forséaljningsvolym, investeringar och antal anstallda. Indikatorn &r normaliserad sa att varden éver 100
innebar ett battre konjunkturlage &n normalt och vice versa.

Kalla: Svenskt Naringsliv.

Det ar dock stor skillnad i tillvixtutsikterna mellan olika branscher. For industrins del
ar exempelvis fordonsbranschen och delar av kemiindustrin pressade av allt hardare
konkurrens fran Kina. Samtidigt gdr branscher kopplade till energiinfrastruktur och
forsvarsuppbyggnad starkt. Upprustningen kommer att fortgd under lang tid framover
och paverkar manga underleverantorer till férsvarsindustrin positivt. I basindustrin
har daremot volymerna fallit under en langre tid. Den starkare kronkursen sedan
drygt ett dr tillbaka paverkar sarskilt basindustrin negativt. Tillvaxtutsikterna for
svensk industri spretar siledes ovanligt mycket mellan olika delbranscher.

En stor del av tillvixten de kommande dren kommer att drivas av konsumentnira
branscher. Det rader dock fortsatt osikerhet om hur hushéllen kommer att prioritera
mellan sparande och konsumtion nir skatteldttnader, ligre rantor och hogre real-
inkomster gor att konsumtionsutrymmet okar framover. Denna avvigning kommer
att paverka kraften i den fortsatta dterhamtningen.

" Naringslivsindikatorn baseras pa svar fran Svenskt Naringslivs Féretagarpanel. Uppgifterna for det forsta kvartalet
2026 samlades in mellan den 27 januari och 13 februari 2026 och omfattar narmare 5000 foéretag.
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Trots det osikra omvirldsldget finns forutsittningar for en sammantaget hog tillvixt

under 2026. I kraft av hogre tillvaxt kommer ocksa arbetsmarknaden att forbattras

och arbetslosheten pressas tillbaka. D merparten av arbetslosheten ar av strukturell

karaktir kommer det forbattrade konjunkturliget endast leda till att arbetslosheten

sjunker mattligt.

Inflation och riantor har kommit ned betydligt sedan kostnadschocken var som

mest pataglig. Nedgdngen i inflationstakten drivs dock till stor del av tillfalliga och

tekniska faktorer. Riksbanken ligger darfor kvar med dagens styrrinta prognos-

perioden ut (se Nyckeltalstabellen).

Nyckeltalstabell, nuvarande prognos jamfort med decemberprognosen

2025 2026 2027
BNP, faktisk arlig procentuell férandring 1,5 (1,6) 31(3,5) 2,6 (2,6)
Arbetsloshet, procent av arbetskraften 8,8 (8,8) 8,4 (8,4) 7,7 (77)
KPIF, arlig procentuell féréandring 2,6 (27) 11(1,3) 1,4 (1,8)
Styrranta, procent vid arets slut 1,75 (1,75) | 175(1,75) | 1,75 (1,75)

Anm.: | prognosen har statistikutfall till och med den 2 mars 2026 beaktats.
Kallor: SCB, Riksbanken och Svenskt Naringsliv.
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Svensk ekonomi mot
De senaste manadernas statistikskord, bade utfallsdata och framat- Diagram 3. BNP-utfall och prognos
blickande indikatorer, visar att utsikterna for svensk ekonomi har Miljarder SEK 12024 ars priser respektive tilvaxt i procent,
sasongsrensade kvartalsvarden
blivit ljusare. Efter en tillfillig inbromsning i inledningen av forra 175 5
aret har BNP darefter vuxit i god takt (se diagram 3). Tillvixten 4
. . . . ) 170
har framst drivits av privat konsumtion samt ett tydligt uppsving 3
i de offentliga investeringarna, sarskilt kopplat till forsvarsupprust- 162 2
ningen. Trots vissa kortsiktiga variationer pekar huvudtrenden i de 1,60 !
. .- o . o .. . 0
flesta sentimentindikatorerna uppat. Konjunkturaterhamtningen 185 1
har dirmed inletts. 150 B
' Kvartalstakt (héger) 3
Hushaéllen har borjat konsumera i allt hogre utstrickning, vilket 145 =Nivs .
tyder pd en normalisering av konsumtionsmonstren efter flera ar av 140 -
dampad efterfrigan. Forutom loneckningar och en mindre dtstram- 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
ande penningpolitik bidrar dven finanspolitiken till 6kad kopkraft Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet och Svenskt Naringsliv.
i 4r, bland annat genom siankta skatter och reducerad matmoms.
Diagram 4. Konsumentfértroende
Samtidigt dr osikerheten stor kring hur hushallen kommer vilja Index, historiskt medel =100, sésongsrensade ménadsvarden
. . . ° ° 120 120
att anvanda det okade konsumtionsutrymmet. Hushallens syn pa
bdde den egna ekonomin och Sveriges ekonomi har forbattrats 1o o
jamfort med for ett dr sedan, men det samlade stimningslidget ar 100 - - 100
fortfarande nagot svagare dn normalt (se diagram 4). Hur hushallen o0 o
viljer att agera framover blir avgorande for styrkan i den fortsatta
: o . . 80 80
konjunkturdterhimtningen.
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Kélla: Konjunkturinstitutet genom Macrobond.
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Diagram 5. Féretagarpanelen, investeringar
Nettotal, kvartalsvarden
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Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt.
Kalla: Svenskt Néaringsliv.

Diagram 6. Féretagarpanelen, Faktorer som kan komma

att hamma foretagens investeringsplaner under
kommande 12 manader
Andel ja-svar i procent
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Anm.: Fragan som stélls &r "Vilken faktor, om nagon, bedémer du skulle kunna ha

stérst negativ paverkan pa féretagets investeringsplaner under de ndrmaste
tolv manaderna?”

Kalla: Svenskt Néaringsliv.

Stora satsningar pa forsvar och infrastruktur har bidragit till
att lyfta de offentliga investeringarna. Aven i niringslivet har
investeringsplanerna starkts, vilket framgar av enkitsvar fran
Svenskt Naringslivs medlemsforetag dar fler dn tidigare avser
att oka sina investeringar (se diagram 5). Bostadsinvesteringarna
har stabiliserats pa en lag niva och tynger inte lingre BNP-
utvecklingen. Vi forvintar oss ndgot fler paborjade bostader
under aret, men antalet byggstarter blir betydligt lagre jamfort
med for ndgra ar sedan.

Bland faktorer som kan dimpa investeringsviljan bedomer
foretagen att ett svagt eller osikert efterfragelage utgor den storsta
risken (se diagram 6). Kostnadsokningar och pressad [onsamhet
ar sarskilt oroande inom besoksnaringen och handeln. Dartill
uppger manga foretag att det osikra omvarldslaget kan gora att
investeringar skjuts pa framtiden.

Sedan undersokningen genomfordes har osikerheten okat
ytterligare till foljd av oroligheterna i Mellanostern och en mer
svarbedomd amerikansk handelspolitik efter att Hogsta domstolen
i februari ogiltigforklarade forra drets tullhojningar. Den samlade
bilden pekar anda mot en hogre investeringsniva under 2026.
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Den starkare efterfrdgan ger positiva spridningseffekter nir
foretagen anpassar produktion och kapacitet, vilket aterspeglas
i foretagarpanelen dir méanga forvintar sig okade forsiljnings-
volymer (se diagram 7). Aven den 6kade internationella efter-
fragan pa produkter dar svenska foretag ar val positionerade
(se diagram 8) bidrar till hogre produktion i naringslivet (se
diagram 1).

Det senaste arets forstirkning av kronan innebar att importerande
foretag far mer for pengarna, men den gor samtidigt Sverige dyrare
for utlandska besokare och hojer priserna pa svenska varor och
tjdnster sett ur omvarldens 6gon. For exporterande foretag med
stor exponering mot utlindsk valuta innebar detta en press pa
intakter och resultat. Sarskilt inom industrin har l6nsamheten
forsvagats det senaste aret.

Enligt Svenskt Naringslivs Foretagarpanel uppgav i februari
ungefir lika méanga foretag att [onsamheten hade forsimrats
under det gdngna dret som att den hade forbattrats (se diagram 9).
En storre andel foretag ser dock framfor sig forbattrad lonsamhet
under de kommande 12 ménaderna.

Sammantaget har Sverige lamnat den svaga konjunkturfasen

och gétt in i en period av hogre tillvixt. BNP viantas 6ka med

3,1 procent i dr och 2,6 procent 2027. Dessa tillvixttakter ar hogre
an pad manga ar men i linje med historiska dterhimtningsmonster.

Diagram 7. Féretagarpanelen, férséljningsvolym
Nettotal, kvartalsvarden
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Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt.
Kalla: Svenskt Néaringsliv.
Diagram 8. Industrins orderingang
Index 2021 = 100, fasta priser, manadsvarden
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Kalla: SCB genom Macrobond.

Diagram 9. Féretagarpanelen, I6nsamhet jamfort
med fér 12 manader sedan
Andel svar i procent
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Kélla: Svenskt Naringsliv.
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Gradyvis forbattring av
arbetsmarknadslaget

Diagram 10. Féretagarpanelen, antal anstéllda
Nettotal, kvartalsvarden
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Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt.

Kélla: Svenskt Naringsliv.

2020 2021 2022 2023 2024

Diagram 11. Andel foretag i Foretagarpanelen som ser
risk fér varsel eller uppségningar inom sex manader
Procent, kvartalsvarden
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Kalla: Svenskt Naringsliv.

Diagram 12. Antal arbetslésa och inskrivna
i arbetsmarknadsprogram
Antal personer, sdsongsrensad manadsforandring
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Kalla: Arbetsféormedlingen genom Macrobond.

De ljusare utsikterna for svensk ekonomi har pa senare tid dven
borjat avspeglas pa arbetsmarknaden. For forsta gdngen pa

ndra tre ar ar det nu fler medlemsforetag som svarar att antalet
anstillda har okat under de senaste tolv manaderna an som uppger
att det har minskat. Samtidigt planerar ett vixande antal foretag
att utoka personalstyrkan ytterligare, och anstillningsplanerna
ligger nu tydligt over det historiska genomsnittet (se diagram 10).

I borjan av dret var det visserligen nagot fler foretag som sag

en risk for varsel eller uppsigningar inom de narmaste sex
manaderna, men andelen ar fortfarande betydligt lagre an under
de senaste aren (se diagram 11). Att det har skett en viandning
pa arbetsmarknaden bekraftas ocksa av flera harda indikatorer.
Antalet lediga tjanster okar, konkurserna ar farre och i januari
minskade antalet inskrivna pa Arbetsformedlingen for sjatte
manaden i rad (se diagram 12). Aven i de officiella arbetskrafts-
undersokningarna syns forbattringen i form av stigande syssel-
sattning och en viss nedgang i arbetslosheten.

Samtidigt kvarstar strukturella problem pa den svenska arbets-
marknaden. I Svenskt Naringslivs nyligen publicerade rapport
Foretagens regionala utveckling 2026 anses allt jamt kompetens-
brist vara det frimsta tillvixthindret bland foretagen.? Bristande
matchning mellan arbetslosas kompetenser och naringslivets behov
innebar att arbetslosheten bedoms forbli hog dven framover. Forst
ndsta 4r viantas den sjunka under 8 procent.

2 Se Svenskt Naringslivs rapport Féretagens regionala utveckling 2026.


https://www.svensktnaringsliv.se/sakomraden/ekonomisk-analys/foretagens-regionala-utveckling-2026_1246888.html
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Tillfalliga effekter och global
prispress diampar inflationen
Inflationstrycket har under de senaste tva aren i stort sett varit Diagram 13. Brent-oljepris
forenligt med inflationsmalet dven om utvecklingen inte varit helt USD/fat, dagsvarden
. o . . . 82,5 825
jamn. Under varen och sommaren i fjol steg inflationen (enligt w00 w00
KPIF) ovintat till drygt 3 procent, till stor del som en foljd av 77:5 77:5
tillfalliga prisuppgangar pa hotell, hyrbilar och resor. Sedan 750 750
sensommaren har dock pristrycket ater dimpats. 725 725
700 700
I januari 2026 uppgick inflationen till exakt 2 procent, medan KPIF 675 67.5
exklusive energi sjonk till 1,7 procent. Skillnaden mellan méatten 650 690
111 . . .. - 62,5 62,5
forklaras av tillfalliga elpriseffekter kopplade till variationer i vader 600 600
och vattenkraftsproduktion. Den underliggande prisutvecklingen 575 57,5
. ° o . ° jan mar maj jul sep nov jan mar
ar saledes nagot svagare dn vad totalmattet antyder. 2035 2026

Det ir troligt att skillnaden mellan KPIF och KPIF exklusive energi
bestdr de narmaste manaderna, till f6ljd av oroligheterna i Mellan-
ostern och den paverkan det har pa energipriserna (se diagram 13).
Flera faktorer talar dock for att det samlade inflationstrycket trots
detta avtar under 2026. Kronforstarkningen bidrar till lagre
importpriser, sdrskilt pd varor. Samtidigt leder svag inhemsk efter-
fragan i Kina, i kombination med en fortsatt expansiv industri-
politik, till att kinesiska producenter i 6kad utstrackning soker
avsattning pa virldsmarknaden (se diagram 14). Det innebar okad
konkurrens och pressade varupriser dven i Europa.

Dirtill forandras hushdllens konsumtionsmonster pa ett sitt som
ger en negativ korgeffekt i r, vilket dimpar inflationstakten.
Detta star i kontrast till fjolaret, dd motsvarande effekt tillfalligt
héjde inflationen.? Aven ligre skatt pa el, ett utdkat tandvardsstod
och mer mattliga hyreshojningar dn foregdende ar bidrar till
svagare pristryck.

3 Korgeffekten innebar att inflationen kan minska &ven utan att priserna faktiskt minskar
i butik, om hushall i stérre utstrackning koper varor som rakar 6ka langsammare i pris.

Kalla: Intercontinental Exchange (ICE) genom Macrobond.

Diagram 14. Kinesisk varuhandel med EU
Index 2019 =100, I6pande USD, sdsongsrensade manadsvarden
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Kalla: China General Administration of Customs (GAC) genom Macrobond.
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Diagram 15. Féretagens prisplaner
Normaliserade nettotal, sdsongsrensade manadsvéarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet genom Macrobond.
Diagram 16. Prognos och utfall fér KPIF
Procentuell arsforandring, manadsvarden
1" — "
10 KPIF 10
9 == KPIF exkl. matmomseffekten 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
El E|

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Kallor: SCB samt egna berékningar.

Den enskilt viktigaste forklaringen till den markanta nedgdngen

i inflationen under 2026 4r dock den tillfalliga sankningen av
matmomsen fran och med andra kvartalet 2026 till och med 2027.
Prisplanerna i handel ar nu kraftigt negativa (se diagram 15).
Sammantaget innebar dessa faktorer att inflationen fortsitter att
falla och under sommaren ror sig nairmare 0 dn 2 procent. Men
dven rensat for momssankningen vintas inflationen sjunka till en
niva tydligt under Riksbankens inflationsmal under loppet av 2026
(se diagram 16).



Konjunkturrapport — Ljuspunkter i ndringslivet trots oro i omvérlden

1

Riksbanken ligger still
— men sannolikheten for
en sankning har okat

Den sinkta matmomsen ar tillfillig och innebar en motsvarande Diagram 17. Riksbankens styrrinta

uppgang av inflationstakten nir atgarden upphor 2028. Det Procent, manadsvérden

minskade inflationstrycket paverkar darfor penningpolitiken “0 = Utfall och prognos
mindre 4n vad som normalt dr fallet. Vir bedomning ar att 55 Terminsprisséttning
Riksbanken vid kommande méten signalerar en 6kad bered-

skap for rantesankningar utifall konjunkturutvecklingen eller 30

pristrycket blir ligre dn forvintat. Den robusta dterhimtningen
och osidkerheten kring energipriserna fortsatta utveckling gor dock

att direktionen i slutindan avstdr fran ytterligare sinkningar.
20

Under 2027 stiger inflationen gradvis tillbaka mot malet. Dels
forsvinner baseffekterna fran momssankningen, dels tilltar 2023 2024 2025 2026 2027
pristrycket i takt med att konjunkturdterhimtningen forstirks och Anm.: Terminsprisattningen avser RIBA-terminer.
resursutnyttjandet i ekonomin 6kar. Nir mingden lediga resurser Kllor: Macrobond, Riksbanken och Svenskt Naringsiv.
minskar okar ocksd foretagens mojligheter att hoja priserna.

Behovet av ytterligare rantesinkningar minskar darmed, vilket far

Riksbanken att ligga kvar med en styrranta pd 1,75 procent under

resten av prognosperioden. I takt med att inflationen narmar sig

malet sd 6kar dock sannolikheten for en rantehojning under andra

halvan av 2027 (se diagram 17).
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