4

SVENSKT NARINGSLIV

Konjunkturuppdatering
september 2024

EEEEEEEEEEEEE




Forfattare: Petter Danielsson, Torbjorn Halldin, Violeta Juks och Pontus Liljefors



Svenskt Naringsliv
September 2024

Innehall

Hog arbetsloshet ochsvagtillvaxt .........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiicc i isnnnnnns
Den svaga konjunkturen forbattras forst 2025 .........ccciiiiiiiiiiirrnnnnnnanns
Svagt lige paarbetsmarknaden ..........c.cucieiiararnrararararararararannnnnnes

Inflationenunder Malet ..........cuieeiiineernnmernnnssnnnnsrnnnssnnnnsrnnnsrnnns



Svenskt Naringsliv
September 2024

Hog arbetsloshet
och svag tillvaxt

Den hoga inflationen och den dtstramande penningpolitiken har gjort att Sverige
befinner sig i ligkonjunktur med svag BNP-tillvaxt och stigande arbetsloshet.
Hushadllen har sett sitt konsumtionsutrymme minska och de hoga rantorna har
fatt stor effekt pa konsumtionsutvecklingen.

Inflationen ar nere pd ganska normala nivaer, bade i Sverige och i stora delar

av omvarlden. Det har gjort att styrrantan har borjat sankas. Ytterligare rante-
sankningar ar att vanta tills styrrantan nar en niva pa tva procent under 2025.
Rintesankningarna ger effekt med viss fordrojning och det dr ocksa forst under
nédsta ar som vi kan forvinta oss att tillvixten 6kar igen, arbetslosheten sjunker
och konjunkturen gradvis forbattras. Uppdaterade prognossiffror ssmmanfattas
i nyckeltalstabellen nedan.’

Nyckeltalstabell, nuvarande prognos jamfért med juniprognosen

‘ 2023 ‘ 2024 ‘ 2025
BNP, faktiskt arlig procentuell férandring -0,3(-0,2) 09 (1,3) 23(2,2)
Arbetsléshet, procent av arbetskraften 77 (77) 8,4 (8,4) 8,4 (8,2)
KPIF, arlig procentuell féréandring 6,0 (6,0) 1,8 (19) 1,6 (1,6)
Styrranta, procent, arets slut 4,00 (4,00) 2,75 (3,00) 2,00 (2,25)

Kallor: SCB, Riksbanken och Svenskt Naringsliv.

1 | uppdateringen har inkommande statistik beaktats till och med den 16 september 2024.
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Den svaga konjunkturen
forbattras forst 2025

Den hoga inflationen under 2022 och 2023 har paverkat ekonomin
markant. Bdde foretag och hushall drabbades av 6kade kostnader,
samtidigt som rantorna steg och realinkomsterna bland hushéllen
sjonk. Konsumtionen har minskat bade i volymtermer och nu,
under den senaste tiden, dven i nominella termer. Den svenska
ekonomin ar riantekanslig och effekterna av de hojda bostads-
rantorna har blivit alltmer patagliga under dret, med en forsvagad
konjunktur som f6ljd. Konjunkturen bedoms forsvagas ytterligare
under dret men i och med att inflationen nu har sjunkit och
Riksbanken har inlett en period med rantesinkningar borjar
konjunkturutsikterna ljusna under nista dr. Okade realloner
och en expansiv finanspolitik kommer ytterligare bidra till

att konsumtionen och BNP som helhet kommer utvecklas vil
under 2025.

BNP-utvecklingen har varit dimpad under forsta halvaret 2024.
En del BNP-komponenter har i statistiken varit volatila, exempelvis
lagerbidrag och investeringar. Sammantaget har BNP utvecklats
svagt. Den privata konsumtionen utgér cirka hilften av BNP och
ar darmed en viktig komponent for konjunkturutvecklingen. Under
aret har konsumtionen sjunkit da tidigare rantehojningar nu har
en betydande effekt pd konsumtionsutrymmet (se diagram 1 for
utvecklingen av olika forsorjningsbalanskomponenter). Den del av
BNP som har varit motstandskraftig mot en forsimrad konjunktur
har varit exporten. Hir har den svaga kronan bidragit till att
delar av den exportinriktade industrin har kunnat uppritthélla
och oka sina produktionsvolymer.

Lagkonjunkturen syns i ldga nivder pa olika ekonomiska indika-
torer (se diagram 2). De senaste mdnaderna har inneburit en
forbattrad framtidstro mest inom hushallssektorn dar fortroendet
ligger ndra en normal niva. Foretagens syn har inte dndrats mycket
under de senaste manaderna. Nuladget ar alltjamt svagt medan
framtidstron 4r mer optimistisk. Antal foretag som har gatt i
konkurs och antal personer som paverkas av konkurserna ar
fortfarande pa relativt hoga nivéer (se arbetsmarknadsavsnittet).

Diagram 1. BNP-niva och férsérjningsbalanskomponenter
Volymindex 2022 Q1=100, sésongrensat
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Kalla: SCB genom Macrobond.

Diagram 2. PMI och konjunkturbarometern,
olika branscher
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Kallor: Konjunkturinstitutet och Swedbank/Silf genom Macrobond.
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Tabell 1. Férsérjningsbalans

Arlig procentuell férandring

2023 2024 2025

BNP -0,3(-0,2)| 09(1,3) 2,3(2,2)
Privat konsumtion -2,3(-23)| —0,1(0,8) 2,6 (21)
Offentliga konsumtion 0,7 (1,0) 11 (1,4) 1,7 (1,7)
Fasta =14 (-1,3) | =1,7 (-0,1) 2,7 (2,8)
bruttoinvesteringar

Export 3,2 (3.3) 2,2 (2,0) 2,3(2,8)
Import -11(-1,0) | 0,5(0,8) 24 (27)
Lagerbidrag 1,4 (-1,4) | 01(=0,2) | 0,0(0,0)

Anm.: Féregéende prognos inom parentes.

Kallor: SCB och Svenskt Naringsliv.

Trots ett svart nuldge ser framtiden ljusare ut for hushdllen. Riks-
banken har redan sankt rantan tva ganger och har signalerat att
det troligen kommer att bli tre sinkningar till innan rets slut.
Aven nista ar bedoms inflationen forbli lag och Riksbanken kommer
darfor fortsiatta med rantesinkningarna. Reallonerna kommer
darmed vixa och hushallens kopkraft stirkas. Konsumtionen
vaxer darfor betydligt under 2025.

Bostadsinvesteringarna har tyngt utvecklingen for de samlade
bruttoinvesteringarna. Den senaste tidens utfall indikerar dock att
en stor del av fallet i bostadsbyggandet ligger bakom oss och att
aven byggsektorn nu sakta dtergér till ett mer normaliserat ldge.
Det tar dock nagra kvartal till innan bostadsbyggandet kommer
att bidra positivt till investeringsutvecklingen. Aven for industri-
investeringarna har utvecklingen varit modest. Men ett relativt
hogt kapacitetsutnyttjande inom industrin, rintor som nu sjunker
och ett underliggande hogt investeringsbehov kommer att leda
till hoga industriinvesteringar, inte minst till f6ljd av den grona
omstillningen.

Den globala konjunkturen och efterfrigan fran omvirlden forblir
svag under 2025. De senaste drens svagare krona har bidragit
till relativt god exportutveckling. Framover bedoms kronan inte
forsvagas som tidigare. Darmed ges inte exporten den kronskjuts
som den fatt pd senare dr. Exportutvecklingen framover bedoms
bli svagare dn under tidigare konjunkturdterhamtningar. Under
ndastkommande &r bedoms BNP f3 storst positivt bidrag fran
konsumtion och investeringar medan exporten fir mindre betydelse
i konjunkturdterhamtningen som inleds under 20235.

Trots forbattrade konjunkturutsikter kommer Sverige saledes att
befinna sig i lagkonjunktur under hela 2024 och 2025. Sjunkande
rantor gynnar frimst utvecklingen av konsumtion och investeringar
framover. BNP-tillvaxten vander till plus under andra halvaret i ar
for att oka mer betydligt under 2025 (se tabell 1).
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Svagt lage pa
arbetsmarknaden

Trots att sysselsattningen enligt SCB:s arbetskraftsundersokningar
har 6kat ndgot de senaste mdnaderna, kvarstdr den 6vergripande
bilden av ett fortsatt svagt lage pa arbetsmarknaden. Antalet
nyanmailda lediga platser vid Arbetsformedlingen har minskat
under en ldngre tid, och varselstatistiken ligger allt jaimt kvar pa
forhallandevis hoga nivéer (se diagram 3). En positiv utveckling
ar dock att antalet konkurser minskade mot slutet av sommaren,
men det dr dnnu for tidigt att dra ndgra storre slutsatser av detta.
I juli uppgick arbetslosheten, enligt sisongsrensade och utjamnade
data, till 8,3 procent (se diagram 4).

Den hoga arbetslosheten kan delvis tillskrivas det svaga konjunktur-
laget, som har tvingat manga foretag att dra ned pa framfor allt
antalet tillfalligt anstillda. Personalnedskdrningarna har varit
sarskilt markbara inom byggindustrin och handeln. Dessutom
bidrar strukturella problem pa arbetsmarknaden till den hoga
arbetslosheten. Ett exempel pa detta dr att manga foretag, trots
det dystra konjunkturldget, har svart att hitta personal med ritt
kompetens.

Anstallningsplanerna inom naringslivet visar viss tillforsikt infor
framtiden, men pekar inte pd nagot storre rekryteringsbehov under
de nirmaste mdnaderna. I prognosen bedoms sysselsattningen
darfor utvecklas svagt under resterande delen av aret, vilket innebar
att arbetslosheten stiger ytterligare ndgot. Det drojer till 2025
innan det sker en gradvis dterhimtning pa arbetsmarknaden och
foretagen aterigen borjar efterfraga arbetskraft i storre utstrackning.
Arbetslosheten bedoms i genomsnitt uppga till 8,4 procent bade
idr och 2025.

Diagram 3. Konkurser och varsel
Antal, sdsongrensat
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Kallor: Tillvéxtanalys och Arbetsférmedlinaen aenom Macrobond.
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Diagram 4. Arbetsléshet och sysselsattningsgrad, 15—74 ar
Procent av arbetskraften respektive befolkningen, sdsongsrensat
och utjdmnat
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Kalla: SCB genom Macrobond.
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Diagram 5. Prisindex
Arlig procentuell férandring
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Kélla: SCB via Macrobond.
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Diagram 6. Fraktpriser
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Kalla: Drewry Shipping Consultants Ltd genom Macrobond.

2024

2024

Inflationen
under malet

Den atstramande penningpolitiken har nu i all visentlighet uppnétt
sitt mal. Inflationstakten har under sommaren, for forsta gangen
pa tre dr, sjunkit till en niva ldagre dn inflationsmalet. Nedgingen
drivs till viss del av ldgre elpriser men dven om man bortser fran
energipriserna ar inflationstakten nu i nivd med inflationsmalet
om tva procent och fortsitter att minska (se diagram 3). Den stora
frdgan dr nu inte om pris6kningarna kommer att bita sig fast pa
en for hog niva, utan tvartom om den forda politiken har varit
allt for dtstramande. I virsta fall riskerar Riksbanken att dterigen
hamna i ett ldge ddr prisokningarna dr alltfor laga, vilket var fallet
under nollrintedren innan pandemin.

En del orosmoln finns visserligen kvar pa uppdtsidan. Det senaste
arets uppgang i fraktpriser, kopplad till konflikten i Mellanostern,
utgor ett sidant (se diagram 6). Prisuppgdngen verkar dock delvis
ha drivits av tidigarelagda bestillningar fran oroliga fraktkunder,
vilka velat undvika en upprepning av utvecklingen under pandemin,
da brist pa fraktcontainrar ledde till stérningar i produktionen.
Denna lageruppbyggnad, som alltsa i sig har varit kostnadsdrivande,
har nu kulminerat, och kommande tolv manader indikerar termins-
prisittningen kraftigt sjunkande fraktpriser. Den fortsatt forhojda
inflationstakten for tjdnstepriserna utgor ett annat orosmoln, dven
om den avtagande manadsvisa okningstakten under sommaren
bor ha haft en lugnande effekt pd Riksbanken.

Samtidigt méaste detta vigas mot ett antal faktorer som talar for
fortsatt allt svagare pristryck. Producentpriserna, vilka tenderar
att vara drivande for konsumentpriserna, har i 6ver ett ars tid
legat stilla efter att dessférinnan fallit tillbaka frdn en topp i
december 2022. En apprecierande krona bidrar dven till lattat
tryck pa importpriserna. Den svaga konsumtionsutvecklingen
innebar samtidigt att utrymmet for prishojningar mot slutkund
ar begrinsat.
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Sammantaget talar ovanstaende for en fortsatt sjunkande
inflationstakt. For att forhindra att den forda politiken blir
alltfor atstramande f6ljs darfor drets tva redan genomforda
rantesankningar av ytterligare tre rantesankningar i host samt
tre nasta ar. Detta 4r en ndgot hogre rantebana 4n marknaden
forvintar sig (se diagram 7). Effekten av rantesiankningarna
kommer med fordrojning och for bade heldret 2024 och 2025
blir inflationen nagot lagre dn inflationsmalet. Forst mot slutet
av 2025 ar KPIF-inflationen ater forankrad kring malet om tvd
procents inflation (se diagram 8 och tabell 2).

Diagram 7. Styrrantans terminsprissattning
och prognosen
Procent
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Kallor: Riksbanken genom Macrobond och egna berékningar.

Anm. FRA-kontrakt ar ett finansiellt instrument som visar rantemarknadens
forvantningar 6ver hur styrréantan kommer att utvecklas.

Diagram 8. Inflationsprognos
Arlig procentuell férandring
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Kéllor: SCB genom Macrobond och Svenskt Néaringsliv.

Tabell 2. KPIF-inflation och styrrantan

Procent
2023 2024 2025
KPIF 6,0 (6,0) 1,8 (19) 1,6 (1,6)
KPIF-XE 7.5 (7,5) 2,5 (2,4) 1,8 (1,8)
Styrranta’ 4,00 (4,00) | 275(3,00) | 2,00 (2,25)

Anm.: Féregdende prognos inom parentes.
" Prognosen for styrréntan avser ultimovarde, det vill sdga rénta vid arets slut.
Kaéllor: Riksbanken, SCB och Svenskt Néaringsliv.
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