=

Teknikforetagen

Tillvaxttoppen har passerats —
men USA sticker ut

Uppdatering av konjunkturlaget fran Teknikforetagen

25 september 2018

1(14)



Tillvaxttoppen har passerats — men USA sticker ut

Teknikforetagen har under aret argumenterat for att den globala
tillvaxttoppen passerats i denna konjunkturcykel. Den utvecklingen far stod
i sommarens dataskord. Efter en snabb acceleration i varldshandeln under
2016-2017 har tillvaxttakten saledes mattats betydligt under loppet av 2018
och verkar atervanda mot de mediokra tal som noterades under aren 2012-
2015.

Vérldshandeln har under aterhamtningen inte varit i narheten av den fart som
noterades innan finanskrisen (se diagram nedan till vanster). Aven den globala
industriproduktionen har svalnat en aning de senaste manaderna, om an inte lika
patagligt.

Internationella valutafonden (IMF) redovisar kvartalsvis global BNP men har annu
sa lange bara kommit till forsta kvartalet 2018. Aven med detta matt forefaller det
dock som om den globala tillvaxten toppade ut kring arsskiftet (se diagram nedan
till hoger).

Global industrikonjunktur: Tydliga tecken pa avmattning Global BNP lar bromsa framéver
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Saval BNP som industriproduktion har bromsat ocksa i de flesta storre ekonomier
de senaste kvartalen. Undantaget &r USA dar regeringens kraftigt expansiva
finanspolitik i forsta hand i form av stora skattesé&nkningar, har givit en skaplig
skjuts till ekonomin (se diagram nedan).

Vikande global tillvaxt - utom i USA

Tillverkningsindustrin: USA sticker ut dven har
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Stramare finansiella férhallande bromsar varldsekonomin

Inbromsningen i den globala ekonomin inleddes flera manader innan
handelskriget mellan, i forsta hand, USA och Kina eskalerade fran ord till
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handling. Det indikerar att andra, mer grundlaggande krafter som drivit
varldsekonomin de senaste aren nu borjat férsvagas. Ekonomier som Eurozonen
och USA har till exempel vuxit betydligt snabbare an sin tillvaxtpotential de
senaste aren. En inbromsning borde darmed inte komma som en éverraskning.

Dessutom har varldens centralbanker bromsat tillforseln av finansiellt brénsle
under loppet av aret.

Centralbankerna lattar pa gasen

Globalt: Viss finansiell atstramning
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Varldsmarknadsrantorna har stigit rejalt de senaste manaderna. Trots att de
fortfarande ar mycket laga i ett historiskt perspektiv handlar det &nda om en
6kning med drygt 20 procent. Ocksa realrantan har stigit ordentligt &ven om den
fortfarande ar kraftigt negativ (diagrammet ovan till vanster, endast data till och
med maj 2018).

En annan indikation pa att centralbankerna lattat ordentligt pa gasen &r att deras
samlade balansrakningar inte alls vaxer i samma takt som tidigare (se bilden
ovan till hdger). Tillskottet av likviditet var enormt under 2015 - 2017, narmare 6
biljoner USD, motsvarande en 6kning med drygt 4 procentenheter av global BNP.
Det senaste aret har flertalet centralbanker borjat bromsa sina kvantitativa
lattnader i form av inkop av finansiella tillgangar. Under 2018 har mant o m
bdrjat banta balansrdkningarna i absoluta tal — &ven om de fortfarande vaxer i
arstakt.

Visserligen ar centralbankerna fortfarande forsiktiga men det mesta tyder anda
pa att bantningen av balansrakningarna kommer att fortga, sa lange
varldskonjunkturen inte viker dramatiskt eller inflationen dyker. Dessutom lar
Federal Reseve fortsatta sin forsiktiga normalisering av styrrantan. Det lar dréja
innan andra stora centralbanker som ECB och Bank of Japan foljer efter, men
sammantaget talar det mesta anda for forsiktigt stigande varldsmarknadsrantor
och nagot stramare finansiella férhallanden framdéver.

Sinande monetart bransle talar i sin tur for att den globala konjunkturen fortsatter
att svalna de narmaste aren. Till detta maste laggas effekterna av det
eskalerande handelskriget de senaste manaderna och av Brexit. Tillkommer gor
ockséa negativa effekter av dollarforstarkning och stigande rantor i diverse
tillvaxtekonomier - redan ett faktum exempelvis i Argentina och Turkiet - med
enorma dollarskulder.

Ska vi fasta nagon tilltro till indikatorer som t ex IFO:s globala barometer och
OECD:s ledande indikatorer talar &ven dessa for en global inbromsning framover
(se diagram pa foregaende sida). Rakna alltsd med lagre global tillvaxt framdover.
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Aven Sverige bromsar!

Preliminara BNP-data for andra kvartalet pekade pa en 6verraskande stark
svensk tillvaxt under forsta halvaret 2018, vilket féranledde manga bedémare att
hoja sina BNP-prognoser. Efter att SCB slipat till data for ndgon vecka sedan
framtrader dock en i stora stycken annorlunda bild: Tillvaxten hittills under 2018
har varit betydligt lagre an tidigare annonserats. Dessutom skrev SCB ner BNP
rejalt for 2016-2017.

Det ar inte bara SCB som har anledning att fundera over tillforlitligheten i statistik
och metod. Som Teknikforetagen betonat ett flertal ganger har aven
Konjunkturinstitutet problem med sin viktigaste barometer som kraftigt dverskattat
den svenska BNP-tillvaxten under senare ar (se diagram nedan till vanster), ett
problem som man for 6vrigt delar med flertalet andra "barometermakare”. Var
uppfattning har varit att det stora gap som éppnats upp mellan stamningslage
och harda data i forsta hand kommer att slutas uppifran-och-ner — det vill séaga att
barometrarna visar pa for stor optimism — och det finns ingen anledning att byta
denna standpunkt.

Sverige: Kartan versus verkligheten
Sverige: Industrin angar pa men hur lénge...?

-
@
@
S

l\ n -115 A/_\

£ \-110
S 50 -105
§ -100

A A - 5

3 V - 955

8

! N - w0g

- g5®
-2,5 - 80

- 75
- 70

-
o

»

15

o

o

VINWE Xopu]

A
o

w1
N/

3
153

BNP, arlig procentuell férandring
o ~
° ey
T
P
E=
~

Arlig procentuell forandring, 3SMMA
o

N
=)

&

o
o
3

-7,5 65
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

=Kl:s barometer, 1-kv lag, héger =BNP, véanster
Kalla: SCB, KI

%

-25 60
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

=KiI, tillverkningsindustrin, hdger = Produktion, tillverkningsindustrin, vénster
Kalla: KI, SCB

Aven om ekonomin i sin helhet, trots all optimism, inte rosat marknaden har
industrin fortsatt att g& bra. Har éverensstammer dessutom barometrar och harda
data betydligt battre. Samtidigt finns det tydliga tecken pa att det basta ligger
bakom oss aven vad galler industriproduktionen, 6kningen i arstakt har
exempelvis avtagit pa sistone (mer om tillverkningsindustrin i foljande avsnitt).
Eftersom svensk industri exporterar merparten av sina produkter leder en global
avmattning mer eller mindre med nddvandighet till att konjunkturen mattas.
Skulle byggkonjunkturen dessutom svalna sasom vi raknar med innebér det
ytterligare pafrestningar pa industrin (mer om detta i féljande avsnitt). Dessutom
réknar vi med att tjanstesektorn kommer att bromsa mot bakgrund av svagare
saval inhemsk- som exportefterfragan (mer om tjansteproduktionen i féljande

avsnitt).

Sammantaget har &ven svensk BNP-tillvaxt passerat sin cykliska klimax och lar

avta under kommande kvartal.

Inbromsning av bostadsbyggandet ger forsvagad tillvaxt inom industrin

Bostadsbyggandet har under senare ar varit ett draglok for tillvaxten i den
svenska ekonomin. Byggsektorn ar ocksa den sektor som gynnats mest av
Riksbankens ultralatta politik. Den reala borantan steg visserligen en aning i
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borjan aret pa grund av en nagot lagre inflation, men ar fortfarande extremt Iag.
Nu verkar daremot den starka byggkonjunkturen ha svalnat — trots en fortsatt
ultraléatt penningpolitik.

Sverige: Laga rantor eldar pa bostadsbyggandet
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Byggloven ar en god ledande indikator for bostadsinvesteringarna. Antalet
beviljade bygglov har fallit dramatiskt i arstakt och indikerar att bostadsbyggandet
sannolikt kommer att redovisa tvasiffriga negativa arstakter under slutet av aret
och borjan av 2019. Trots fortsatt laga bolanerantor och bostadsbrist pa manga
hall ar det alltsa tydligt att byggkonjunkturen kommer att bromsa kraftfullt
framover. Aven for kommersiella fastigheter minskar antalet beviljade bygglov i
arstakt, men inte lika kraftigt som for bostaderna.

Den svagare byggkonjunkturen kommer att paverka tillvaxten inom industrin. En
enkel regression mellan bostadsinvesteringarna och tillverkningsindustrins
foradlingsvarde for ar 2000 och framat indikerar att ett fall pa 1 procent i
bostadsinvesteringarna leder till en minskning pa en halv procent i
tillverkningsindustrins produktionstillvaxt réknad i foradlingsvarde.

Inom teknikindustrin paverkas sarskilt underleverantorerna till byggindustrin. Har
finns alltifran tillverkare av ventilationssystem och VVS-utrustning till leveranttrer
av metallstommar och fastelement. Denna delbransch av teknikindustrin omsétter
arligen cirka 100 miljarder kronor. 50 procent av forséaljningen gar till
hemmamarknaden medan resterande del gar pa export.

Forutom de direkta effekterna pa byggindustrin och dess leverantorer inom
teknikbranschen paverkas ocksa andra sektorer inom svensk ekonomi av
minskat byggande. Sammantaget kan vi alltsa forvanta oss tydliga effekter pa
Sveriges ekonomi &ven mer generellt av en svagare byggkonjunktur.

Tjanstesektorns tillvaxt halls uppe av hogteknologisk produktion

Trots det hdga resursutnyttjiandet i manga tjanstebranscher steg tillvaxten i den
privata tjansteproduktionen i Sverige under andra kvartalet i ar. Det var en
uppgang for framst parti- och detaljhandeln samt informations- och
kommunikationstjanster (dar datakonsulter och telekom, inklusive Ericsson AB
fran och med ar 2015, ingar i statistiken over tjanstesektorns produktion), som
stod for hélften av hela den privata tjanstesektorns produktionsdékning andra
kvartalet. Hittills i &r har tjansteproduktionen inom den privata sektorn dkat med
3,2 procent jamfort med motsvarande halvar 2017.
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Annu haller sig efterfragan relativt stark for datakonsultbranschen, men drygt 80
procent av foretagen har brist pa personal, vilket naturligtvis hammar
produktionstillvaxten. Till viss del kan resursbristen underlattas genom
outsourcing till utlandet och import av datatjanster, men cirka 80 procent av
foretagen anser anda att personalbristen ar det framsta hindret for
verksamheten, enligt Kl-barometern. Nastan en lika stor andel av teknikkonsulter
och arkitekter, 3/4, har brist pa personal, se diagram till vanster nedan.

Andel féretag med brist pa personal, sdsongsrensat
Produktivitetstillvéxt, foretagstjanster (M69-N82), kalenderkorrigerat
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Det ar for 6vrigt en utbredd brist pa hogkvalificerad arbetskraft aven inom fler
typer av foretagstjanstbranscher. Med for liten tillgang till kompetens som kan
hdja produktionsvérdet per sysselsatt hAmmas produktivitetstillvaxten. Det mérks
tydligt sarskilt for de branscher som har storst problem med kompetensbrist inom
tjanstesektorn, inte minst olika typer av foretagstjanster, se diagram till hoger
ovan.

For tjanstesektorn totalt sett har produktiviteten krympt alltmer under de senaste
aren. Det ar framst en 6kning av antalet sysselsatta som forklarar varfor
produktionen trots allt kunnat hallas uppe, se diagram nedan. Den férsamrade
produktiviteten jamfort med innan finanskrisen kan forklaras dels av att
arbetskraftens kvalitet, (matt som férandring av dess utbildningsnivaer), bidragit
betydligt mindre till en 6kning av tjanstesektorns foradlingsvarde fran finanskrisen
och framat jamfort med tidigare period fran mitten av 1990-talet, enligt SCB:s
berékningar.! Dessutom har bidraget fran multifaktorproduktiviteten (MFP) till
tjanstesektorns tillvaxt sa gott som upphort under de senaste tva aren. Med
andra ord tyder det p& att anvandningen av produktionsresurserna inom
tjanstesektorn inte langre blivit effektivare.? Det kan mycket val htéra samman
med att foretagen inte hittar tillréckligt med hdgkvalificerad arbetskraft som
normalt bidrar till en effektivare anvandning av ny teknologi i produktionen med
mera. Det ar en klar skillnad jamfort med perioden innan finanskrisen da MFP
bidrog klart mer till ett 6kat féradlingsvarde i tjanstesektorn. Bidraget under 2017
var endast 0,1 procentenhet frdn MFP till 6kningen av tjanstesektorns

1 Se vidare nationalrékenskaperna, SCB.

2 MFP ar ett matt pa effektiviteten i produktionen eller den tekniska utvecklingen. MFP
fangar upp de 6vriga produktionsfaktorer som forklarar foradlingsvardets tillvéaxt utéver
materiellt samt immateriellt produktionskapital, arbetade timmar samt arbetskraftens
kvalitet.
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foradlingsvarde med totalt 2 procent det aret. MFP bidrog alltsa knappt alls till
tjanstesektorns tillvaxt.

Produktionstillvaxten i privat tjdnstesektor uppdelad pa dess
delkomponenter
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Tecken pd annalkande forsvagning av efterfragan

Flera tjanstebranscher har under senare tid visat tecken pa att bromsa in, bland andra
arkitekter, vilket kan kopplas till en mer markbar minskning av bostadsinvesteringarna som
kan vantas under resten av aret. Aven bemanningsbranschen visar tecken p& mindre
optimism om efterfragan under de narmaste manaderna, enligt Kl-barometern, se diagram
nedan. Den faktiska utvecklingen visar ocksa en férsvagning. Omséttningen for hela
branschen har visat en gradvis avmattning fran en tillvaxttopp forsta kvartalet 2017. Denna
bransch ger normalt tidiga signaler om en konjunkturvandning for industrin, som har en
relativt stor andel av bemanningsbranschens omsaéttning, 31 procent®,

Vidare kan en nedgang for motorhandeln vantas under tredje kvartalet. Skalet ar att
hushallen kraftigt 6kade sina inkdp av bensin- och dieseldrivna bilar under andra kvartalet
innan skatterna skulle hojas pa dessa fran och med 1 juli med det nya bilskattesystemet
Bonus-malus. Motorhandeln minskade i juli med 7,3 procent fran motsvarande manad forra
aret, efter en kraftig uppgang under andra kvartalet med drygt 15 procent i arstakt.

8 Se Kompetensforetagens kvartalsrapport for andra kvartalet 2018.
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Efterfragan pa bemanningstjanster, nettotal, sasongsrensat
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Kalla: Kl-barometern.

Arbetsmarknaden star och stampar

Trots att det rader en sadan omfattande brist pa olika typer av kompetenser pa
arbetsmarknaden marks nu tecken pa att sysselsattningen okar i allt mindre takt medan
arbetslosheten star och stampar pa ungefar oférandrad niva. Den senaste statistiken fran
SCB:s Arbetskraftsundersokning (AKU) till och med augusti i ar visar en nedatgaende trend
for 6kningstakten av sysselsattningen. | augusti steg antalet sysselsatta med knappt 60 000
jamfort med augusti forra aret. | genomsnitt har sysselsattningen 6kat med 90 000 hittills i ar
jamfort med motsvarande period forra aret. Det ar en avtagande 6kningstakt for inrikes fodda
som forklarar inbromsningen hittills under loppet av aret.

Arbetslosheten ser ut att ha bottnat och ar pa vag att vanda uppat. | genomsnitt uppgar den
till 6,3 procent hittills i ar, sdsongsrensat. Den ser dock ut att ha bottnat for inrikes fodda,
med en rekordlag arbetsloshet pa 3,8 procent hittills i ar. Bland utrikesfodda ligger
arbetslosheten kvar pa lite drygt 15 procent, se diagram nedan.
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Arsférandring av antal sysselsatta, sisongsrensat " .
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Inflationen i Sverige 6ver malet

| augusti lag inflationstakten enligt KPI med fast ranta (KPIF) pa 2,2 procent. Denna
malvariabel for Riksbankens inflationsmal har legat 6ver malet pa 2 procent sedan maj. Det
ar framst hogre priser pa energi samt drivmedel som dragit upp inflationen 6ver de senaste
12 manaderna. Inflationstakten enligt KPIF exklusive energi ("KPIFE”) har gradvis fallit under
2018 och lag i augusti pa 1,2 procent, se diagram nedan. Riksbanken raknar emellertid med
att KPIFE kommer att stiga till ungefar 1,7 procent mot slutet av aret och att inflationen
kommer fortsatta att ligga 6ver 2 procent resten av aret. Annu hogre priser pa el till foljd av
de laga vattenmagasinen efter sommartorkan vantas bidra. Priserna pa drivmedel vantas
dartill ligga kvar pa hoga nivaer. Dessutom kan livsmedelspriserna komma att stiga mot
slutet av aret som en effekt av sommarens torka. Riksbanken raknar nu med att hoja
styrrantan for forsta gangen sedan 2011, till minus 0,25 procent, antingen i december eller
februari 2019. Detta verkar i nulaget vara ett realistiskt scenario savida inte KPIFE faller
ytterligare.

Fdrsvagningen av kronan, som fortsatt under det senaste aret, har medfort att priserna pa
importerade varor stigit, bland annat pa livsmedel. Tjanstepriserna har daremot fortsatt att
Overraska Riksbanken med en svag okningstakt, senast 1,5 procent i arstakt i augusti.

Inflationstakten kring Riksbankens variationsband for inflationsmalet

45 Karninflation i EMU och USA
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USA ligger fore euroomradet i aterhamtning och stigande inflation

Karninflationen, dvs. konsumentpriserna rensade for energi och livsmedel, har
stigit till 2 procent i USA, se diagram ovan. Arbetsmarknaden i USA &r nu mycket
tight med rekordlag arbetsléshet pa 3,9 procent, den lagsta sedan slutet av ar
2000. USA har legat fore i aterhamtningen efter finanskrisen, men forst i ar marks
en tendens till att I6nerna bérjar ta fart. Aterhamtningen i euroomradet har
kommit senare och karninflationen dar ligger &nnu endast pa 1 procent.
Inflationstakten inklusive energi, livsmedel och tobak i euroomradet l1ag pa 2
procent i augusti, alltsd en liknande effekt av hogre energi- och livsmedelspriser
som i Sverige. Liksom i Sverige har I6neutvecklingen varit svag i samband med
fortsatt Iag produktivitetstillvaxt samt 6kad pristransparens och internationell
konkurrens, som underlattats av digitalisering och e-handel. Den Europeiska
centralbanken (ECB) réaknar med en fortsatt langsam uppgang for inflationen och
att forst om cirka ett ar borja hoja sin styrranta.

Global industrikonjunktur mattas av

En 6kad efterfragan for global tillverkningsindustri startade under senare delen av
2016 och har fortgatt till och med inledningen av 2018, i hog grad till féljd av ett
okat investeringsbehov. Tillvaxten i globala investeringar 6kade mattligt 2016
eller med 2 procent, for att tillta under 2017 till en 6kning pa 4 procent. | ar raknar
vi med att tillvaxten for globala investeringar bli nagra tiondels procentenheter
hogre &n i fijol for att aterigen dampas 2019 till en 6kning pa 3,5 procent.

Uppsvinget for industrin globalt aterspeglas i klart positivare utfall enligt flertalet
konjunkturindikatorer. Inom EU/EMU rapporterar industrin orderstockar,
resursbehov samt kapacitetsutnyttjande som hdgre an historiska genomsnitt.
Dessa indikatorer har emellertid inte 6kat under loppet av 2018 och merparten av
dem har redan passerat bast fore datum.

" Konfidensindikatorn teknikindustri. EMU Globalafastainvesteringar
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Joyride med Don och Xi

Det ar dags att borja vanja sig vid och hantera lagre tillvaxt och konstatera att
positiva ekonomiska "chocker” for narvarande ar fa till antalet. Dessvarre ar
risken for negativa chocker desto storre.

Ett eskalerande handelskrig kan kanske bli den storsta ekonomiska chocken pa
kort sikt. Den kommer naturligtvis inte ta dod pa véarldshandeln, men inverka
negativt pa tillvaxten, oka osakerheten, frysa investeringsprojekt, bidra till okade
kostnader och hogre priser, minskad efterfragan och lagre foretagsvinster samt
stuva om i internationella féradlingskedjor. Atskilliga varor &r redan eller férvantas
bli foremal for “ingripanden”, det vill sdga hégre handelshinder. Motorfordon ar en
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sektor som kan paverkas i hog grad. En tumregel antyder att priselasticiteten pa
kort sikt ligger i haradet 0,8-1,2. Om vi exempelvis antar en elasticitet pa ett (1)
ger 10 procents prisuppgang ett initialt volymfall i forsaljningen med lika mycket,
det vill sdga med 10 procent.

Storbritannien och dess ansdkan om aktenskapsskillnad med 6vriga Europa,
som kanske inte ens blir ett sarboforhallande framover, ar naturligtvis ytterligare
en negativ chock och bidrar till osékerhet och att framtida projekt laggs pa is. Till
detta kan tillaggas, som vi ndmnde ovan, lander med omfattande dollarskulder
och institutionellt krisande l&ander i Sydamerika.

Samtidigt saknar varldsekonomin en stark motor. Tidigare var Kina motorn i
varldsekonomin. Denna effekt har avtagit och avtar ytterligare framover.
Industriproduktionen i Eurolanderna och USA kan, vid franvaro av allt for stora
negativa chocker och utan en stark motor i varldsekonomin, majligtvis traggla pa
med en tillvaxt i genomsnitt pa max 1 respektive 1,5 procent per ar.

Ingen skjuts i EMU — nagot battre fart i USA

| Eurolanderna har produktionsnivan for tillverkningsindustrin minskat mellan
arsskiftet och juli i ar. Visserligen stors bilden av speciella faktorer inom
fordonsindustrin déar nya emissionsregler for narvarande inneburit en tillfalligt
minskad produktionsniva. En del av denna nedgang forvantas tas igen under
sista tertialet. Oaktat detta ar det anda en relativt bred inbromsning i olika
delbranscher inom tillverkningsindustrin. Exempelvis visar tra, papper, kemi,
mineralprodukter, gummi och plast samt livsmedel en svagt minskad
produktionsniva sedan arsskiftet. Dartill tillkommer ocksa en nagot minskad
produktionsniva i den storsta delbranschen maskinindustrin. Av de storre
delbranscherna ar det bara lakemedelsindustrin som visar en hogre
produktionsniva for narvarande jamfort med arsskiftet.

Mot nollpunkten i EMU?

Trots denna inbromsning &r produktionsnivan for tillverkningsindustrin i EMU
fortfarande hogre under juni/juli i ar jamfort med motsvarande period i fjol eller
2,5 procent. Sker ingen 6kning i produktionsnivan framoéver, kommer
produktionstillvaxten ga mot noll mot slutet av 2018 och sla om till negativ vid
arsskiftet 2018/2019. Nu raknar vi anda med att tillvaxten tilltar nagot framéver
nar fordonsindustrin kommer tillbaka till lite mer normal aktivitet.
Industriproduktionen forvantas oka mattligt i ar eller med 1,5 procent jamfort med
den relativt hoga tillvaxten pa 3,2 procent under aterhamtningen 2017.
Sammantaget raknar vi med en produktionsokning for industrin i Eurolanderna pa
1,5 procent aven 2019, ungefar i linje med det historiska genomsnittet.

| USA ar bilden for industrin lite annorlunda &n i Euroomradet. Produktionsnivan
har dkat successivt under loppet av 2018 efter en pafallande lag
produktionstillvaxt pa 1,5 procent i fjol. Ocksa héar pa det historiska genomsnittet

11 (14)

ﬁgﬁ

Teknikforetagen



for de senaste tjugo aren. Vi raknar med att produktionen for tillverkningsindustrin
i USA 6kar med 2,5 procent i ar men dampas nagot, till 2 procent 2019.

Industriproduktion EMU . o e
15 BNP Kina volym. Arlig procentuell férandring
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Data fran Kina visar som vanligt att tillvaxten for industrin &r fortsatt hog jamfort
med andra lander, men &r samtidigt en skugga av sitt forna jag. Det forsta
halvaret i ar vaxte industriproduktionen ungefar som i fjol eller med 6,5 procent,
for att dampas nagot under juli och augusti till drygt sex procent. Hogre tillvaxt an
genomsnittet visar lakemedel och livsmedel samt inte minst IT-hardvara som
visade exceptionellt hog tillvaxt i augusti, 17 procent i arstakt.

Fordonsindustrin har dock gatt i sta. Visserligen ar suget efter elfordon hogt och
forvantas forbli hogt de kommande aren som f6ljd av politisk styrning och
subventioner. Dessa elfordon &r dock inte nadgot komplement till fossildrivna
fordon, utan substitut. Inhemsk personbilsforsaljning som 6kade fran 10,3
miljoner enheter 2009 till 24,3 miljoner enheter 2016 visar lag tillvaxt sedan dess.
Med lite tur 6kar den med 3 procent i ar. F& saker talar for att
forsaljningstillvaxten 2019-2020 kommer att Gverstiga arets forvantade
tillvaxtsiffror. Produktionstillvaxten for fordon gar hand i hand med forsaljningen.
Exporten vaxer visserligen men &nnu sa lange fran lag niva.

Tillvaxten for industrin i Kina ar hyggligt latt att bedoma da den ska jamkas ihop
med politiska mal for den samlade BNP-tillvaxten. Vi raknar mot bakgrund av den
onskade politiska tillvaxt som bestams politiskt, att industriproduktionen dkar med
6 procent nasta ar. Om detta ar den faktiska utvecklingen &r en annan sak.
Teknikindustrin i Kina fick draghjalp av den internationella
investeringsuppgangen i fjol och produktionen 6kade med 10,5 procent. | ar
réknar vi med en dadmpning till 8 procent och en ytterligare nedvaxling mot
industrins samlade genomsnitt pa 6 procent nasta ar.

Ravarutrycket avtar

For industrin globalt har prisuppgangen under det senaste aret varit av traditionell
typ, det vill saga framst rdvarubaserad med ett tryck upp for oljebaserade
produkter samt for tra, massa, papper, stal och metaller. Hogre upp i
foradlingskedjan har pristrycket varit Iagre och "trollats bort” med produktivitet,
lagre vinstmarginaler och med en mindre tendens till 6kade priser.

Sammantaget 6kade Teknikforetagens stal- och metallprisindex for teknikindustri
i Sverige med 7,5 procent raknat i SEK mellan januari och juni i ar. Férutom
Okade spotpriser har bidraget till prisuppgangen dven kommit frdn en férsvagning
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av kronans vaxelkurs. Raknat i euro var 6kningen betydligt lagre, dryg 1 procent
under samma period. En klar konkurrensnackdel for Sveriges vidkommande
saledes.

Med start vecka 23 i ar stannade prisuppgangen pa metaller som zink, koppar
och aluminium. Darefter noteras ett omfattande prisfall for dessa pa
sammantaget 15 procent raknat i SEK. Bakom prisnedgangen ligger, forutom
traditionell spekulation och utbudsstérningar, en sdmre tillvaxt for global
tillverkningsindustri. Kina, som konsumerar 70 procent av varldens zink och
halften av koppar och aluminium, har naturligtvis ocksa bidragit till prisnedgangen
liksom trogheter i Euroomradet.

Teknikindustri globalt noterar foljaktligen hogst prisuppgang i metallvaruindustrin,
som far ta storsta smallen av 6kade globala stal- och metallpriser. | dvriga
branscher noteras ocksa generellt hogre priser, men annu i begransad grad. | ar
foérvantas industrins producentpriser i lokala valutor 6ka med 1,5 procent vardera
i Euroomradet och USA, men med 3 procent i Sverige som foljd av den dopade
valutan. Fallet i metallpriser och stalpriser som natt toppen for denna gang bidrar
till lagre prisokningar for teknikindustri nasta ar. Detta innebar 1 procent i
Euroomradet och USA och 1,5 procent i Sverige i lokala valutor. Generellt galler
att den arliga prisutvecklingen (oaktat omfattande storningar i vaxelkurser) for
teknikindustri i Sverige, USA och Euroomradet ligger under inflationsmalet i
dessa lander. Detta beror bland annat pa globalisering och 6kad internationell
konkurrens.

Medelmattig utveckling for teknikindustrin i Sverige

Produktionsvolym teknikindustri totalt. Sverige
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Teknikindustri utgdr 35, 45 respektive 50 procent av den totala
tillverkningsindustrin i Kina, USA och Euroomradet. Det férlopp vi ser for hela
tillverkningsindustrin i respektive land/omrade ar ocksa i stort sett det vi ser for
teknikindustri. Produktionen i teknikindustrin i Euroomradet forvantas ka med
2,5 procent i ar, att jamfoéra med forhallandevis héga 4,5 procent i fjol. Nasta ar
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forvantas tillvaxten vaxla ner till 1,5 procent. Det ar inte speciellt illa, utan i stort
sett pa det historiska genomsnittet.

Teknikindustri i Sverige féljer i stort sett monstret inom Euroomradet.
Produktionsnivan har planat ut och har sammantaget varit i det narmaste
oférandrad mellan februari och juli i &r. Har ar det dock en skillnad mellan
delbranscher. Till skillnad fran Euroomradet har produktionsnivan for
investeringsvaror 6kat, om an i mycket mattlig takt. | stallet ar det
fordonsindustrin som visar en liten produktionsminskning. Har paverkas
naturligtvis utvecklingen av nya fordonsmodeller, bland annat gamla och nya
Volvo V60. Volymerna kommer dock igdng i hogre omfattning i
personbilsindustrin under innevarande halvar. Samtidigt visar Teknikforetagens
barometerundersokning att orderingangen forvisso 6kar for maskinindustrin men i
dampad omfattning. Vi raknar saledes med att produktionsnivan sammantaget
inte kommer att 6ka speciellt mycket framover. Tillvaxttakten okar for fordon, men
dampas for maskinindustrin. Detta medfor en sammantagen produktionsékning
for teknikindustrin pa 8 procent i ar. Med uppsvinget bakom oss och avtagande
global tillvaxt forvantas produktionsokningen landa pa medelmattiga 2,5 procent
nasta ar, enligt var bedémning.

Detta ar en kort uppdatering av konjunkturlaget som publiceras under
perioden mellan ordinarie konjunkturprognoser, som utges tva ganger per
ar i maj och november. Forfattare ar Teknikforetagens ekonomer Mats
Kinnwall, chefekonom, Lena Hagman, Bengt Lindqvist och Robert
Tenselius.
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