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Forord och
sammanfattning

Arbetsmarknadens parter tog ett stort ansvar i den foregaende avtalsrorelsen. Genom
gemensamma anstrangningar kunde en skadlig pris- och l6nespiral likt den under
1970- och 80-talet undvikas. Inflationen har nu dimpats avsevart fran de tidigare
hoga nivderna, vilket mojliggjort for Riksbanken att genomfora flera rantesiankningar.

Vi star infor en omfattande avtalsrorelse under 2025 dar de flesta centrala kollektiv-
avtal ska forhandlas och nytecknas. Varje avtalsrorelse har sina unika forutsdttningar.
Mainga hushdll och foretag paverkas fortfarande i hog utstrackning av efterverkning-
arna fran inflationskrisen. Lagkonjunkturen har bitit sig fast i Sverige och osikerheten
kring den framtida utvecklingen ar hog. Det ar av stor vikt att dven denna géng virna
om en Okad sysselsittning och forbattrad internationell konkurrenskraft.

I denna rapport beskrivs de ekonomiska forutsattningarna i Sverige infor avtals-
rorelsen 2025. Rapportens huvudsakliga slutsatser kan sammanfattas i foljande
punkter:

e Sverige befinner sig i lagkonjunktur och arbetslosheten ar hog. Varsel- och
konkursstatistiken pekar &t fel hall och fler riskerar att bli av med jobbet den
kommande tiden.

o Tillvixtens drivkrafter haller pa att skifta. Konsumentnira branscher gar en
ljusare framtid till motes nar hushdllen far storre konsumtionsutrymme. Samtidigt
ser utvecklingen for exportindustrin allt dystrare ut, med svagare efterfrigan fran
omvirlden och sjunkande orderingdng.

e Osiakerheten ar stor pa det geopolitiska omradet. Dessutom utgor protektion-
istiska strommar ett hot mot sma och handelsberoende linder som Sverige. Det
paverkar vara mojligheter att konkurrera pd varldsmarknaden.

e Svensk export har gynnats av den svagare kronan. De senaste kvartalen har dock
Sveriges kostnadsmassiga konkurrenskraft snabbt forsamrats.

e En kronforstarkning skulle paverka konkurrenskraften negativt. Redan vid en
eurokurs pa 10 kronor kldttrar svensk tillverkningsindustri fran dttonde till tredje
plats nir kostnadstrycket bland EU-linderna jamfors.

e Inbromsningen i produktivitet ar sldende. Tillvixten dr numera lag, bade i Sverige
och i omvirlden. I relativa termer sticker USA ut med hogre produktivitetstillvaxt.

e Lonsambheten i det svenska naringslivet har forsimrats de senaste aren till foljd
av Okade insatsvarukostnader, svag inhemsk efterfrigan och hogre rantor.
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o Sveriges framtida vilstind byggs av fler arbetade timmar och okad produktivitet.
Mot bakgrund av detta skulle en arbetstidsforkortning bli kostsam i termer av en
kraftig minskning i arbetade timmar och lagre BNP. Arbetstidsforkortning med
bibehallen 16n skulle d4ven innebdra en betydande forsamring av den kostnads-
missiga konkurrenskraften givet dagens viaxelkurs.

Stockholm, november 2024

Sven-Olov Daunfeldt
Chefsekonom
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Konkurrenskraft och
konjunkturen

Lagkonjunkturen biter sig fast

Avtalsrorelser paverkas alltid av det rddande konjunkturlidget, och den kommande
forhandlingsperioden ar inget undantag. Forsta halvan av 2020-talet praglades av
stora omvalvningar. Den globala pandemin och den efterfoljande kostnadschocken
har limnat djupa spar hos bade hushall och foretag. For hushéllens del har real-
lonerna sjunkit, medan naringslivet drabbats av en markant okning av konkurser
och varsel.

Sverige befinner sig i en utdragen lagkonjunktur och tillvixten har varit svag under
lang tid. Under pandemin utvecklades Sveriges BNP inledningsvis mindre negativt in
i mdnga andra lander, och dterhimtningen gick snabbare 4n i stora delar av Europa.
Den hoga rantekansligheten i svensk ekonomi ledde dock till en kraftig inbromsning
ndr styrrantorna hojdes for att bekdampa inflationen. Sedan borjan av 2022 har
Sveriges BNP rort sig sidledes (se diagram 1). Under motsvarande period har USA
uppvisat betydligt hogre tillvaxt, vilket gjort att BNP-gapet mot bade Sverige och
euroomrddet har vidgats.

Diagram 1. BNP-utveckling

Index 2019 kv4 = 100, fasta priser, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Anm.: Det sista utfallet fér BNP i Sverige &r baserat pa SCB:s BNP-indikator.

Kallor: SCB, Bureau of Economic Analysis och Eurostat genom Macrobond.
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Det svaga konjunkturldget har lett till en snabb inflationsnedgéing i takt med att
effekterna fran den utbudsdrivna kostnadschocken klingat av. Det har gjort att
Riksbanken behovt ligga om penningpolitiken genom att sinka styrrantan vid
upprepade tillfillen. I Sverige har nu inflationen legat under Riksbankens tvipro-
centsmal flera manader i rad (se diagram 2).

Diagram 2. Inflationsutveckling

Procentuell arsféréandring av konsumentprisindex, manadsvarden
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Anm.: Konsumentprisindex avser KPIF fér Sverige, KPI fér USA och HIKP fér euroomradet.

Kallor: SCB, Bureau of Labor Statistics och Eurostat genom Macrobond.

Det star klart att det framst har varit den privata konsumtionen och bostads-
investeringarna som har tyngt Sveriges BNP-tillvixt de senaste dren. Med de
paborjade riantesankningarna har dock framtidsutsikterna ljusnat ndgot bland manga
hushall. Utéver en mer dimpad prisokningstakt och lagre rantor, kommer dven
kommande skattesinkningar pa arbete att ytterligare stirka hushallens konsumtions-
utrymme nasta ar. Dessa faktorer vantas tillsammans driva pa konsumtionstillvixten
under 20235. Dessutom innebar det lagre ranteldget att byggkonjunkturen gradvis
kommer att starkas.

Svag industrikonjunktur att vanta

Exporten dr den delkomponent av BNP som har utvecklats forhillandevis val under
lagkonjunkturen. Det ir till stor del en effekt av den svaga kronan, men ocksa att
den starkare ekonomiska aktiviteten i framfor allt USA har hallit uppe efterfragan.
Mycket talar for att vi nu gar mot ett skifte, dar den globala efterfrdgan pa svenska
exportvaror viker.

Industriproduktionen i bade USA och euroomrédet star infor en period av svag
tillvixt framdver, dtminstone att doma av framatblickande indikatorer sa som
inkopschefsindex i dessa regioner. Sarskilt den tyska industrin har under lang tid
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hammats av en rad strukturella problem, vilket fatt produktionen att minska trend-
massigt (se diagram 3). Eftersom Tyskland 4r en viktig exportmarknad for Sverige
ar konjunkturutsikterna dar av stor betydelse for utvecklingen inom svensk industri.
Avsaknaden av positiva signaler fran den tyska ekonomin dr darfor oroande.

Diagram 3. Tysk industriproduktion

Volymindex 2018 = 100, sdsongsrensade manadsvarden
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Kalla: Destatis genom Macrobond.

Att drivkrafterna for svensk BNP-tillvaxt haller pa att skifta, avspeglas bland annat i
konjunkturinstitutets barometer som visar att bade exportorderingdngen och order-
stocksomdémet bland svenska industriforetag sjunker (se diagram 4). Aven Riks-
bankens senaste publicering av sina foretagsundersokningar indikerar en allt svagare
omvirldsefterfragan for industrivaror.! Dessutom riskerar valresultatet i USA att leda
till en ny vag av handelshinder och forstarkta protektionistiska stromningar, nagot
som slar sdrskilt hart mot den svenska tillverkningsindustrin som exporterar en stor
del av det som produceras.

" Riksbanken skriver i sin Foretagsundersokning fran september 2024: "Konjunkturldget har férsémrats ndgot sedan
i vdras, men det dr framfér allt féretagens optimism om framtiden som har fatt sig en térn. Tydligast syns de ldgre
férvédntningarna inom industrin, som inte Idngre tror pd en férbdttring i ndrtid. Exportindustrin mdrker av en svagare
efterfragan fran omvdrlden, vilket bland annat reflekteras i att orderingdngen fortsdtter att sjunka.”


https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/foretagsundersokning/svenska/2024/riksbankens-foretagsundersokning---svart-att-se-en-ljusning-i-nartid.pdf
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Diagram 4. Exportorderingdng och orderstocksomddme i den svenska tillverkningsindustrin
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Anm.: Ett negativt nettotal innebér att fler féretag anger att orderingdngen minskar, jamfért med de som anger att den ékar. P& motsvarande sétt &r

det fler féretag som upplever att orderstocken fér ndrvarande &r for liten.

Kalla: Konjunkturinstitutet genom Macrobond.

Bekymmersamt ldge pa arbetsmarknaden

Under andra halvan av 2023 blev det allt tydligare att det svaga konjunkturliget
borjade ge avtryck dven pa arbetsmarknaden, som tidigare var forvdnansvart
motstdndskraftig. Sedan dess har arbetslosheten okat succesivt och nivan dr hog
i en internationell jamforelse (se diagram 5).

Diagram 5. Arbetsléshet, 15—74 ar

Procent av arbetskraften, sdsongsrensade manadsvarden
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Kaéllor: Eurostat och OECD genom Macrobond.
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Bade antalet varsel och antalet anstillda som dr drabbade av konkurser befinner sig
allt jamt pa hogre nivder an normalt (se diagram 6). Nar nu industrikonjunkturen av
allt att doma forsdamras, finns det risk att arbetslosheten okar ytterligare fran dagens
redan hoga nivder. Konkursstatistiken kan ocksd komma att forvirras framover i och
med att médnga foretag fortfarande har utestdende skatteanstind sedan pandemin.
Svarigheter att betala tillbaka dessa skulder har redan lett till att vissa foretag tvingats
ansoka om konkurs, och fler riskerar sannolikt att hamna i ekonomiska svarigheter
framover.

Diagram 6. Konkurser och varsel

Sasongsrensade manadsvarden
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Kallor: Tillvéaxtanalys och Arbetsférmedlingen genom Macrobond.

H6g osakerhet i omvariden

Det finns ett antal risker som kan paverka konjunkturutvecklingen och tillvixten

i naringslivet framover. Manga av dessa ar av geopolitisk karaktir, sdsom kriget i
Ukraina och konflikterna i mellanéstern. Exempelvis skulle 6kade spanningar i delar
av mellanostern kunna leda till stigande oljepriser, och att det dirmed uppstar nya
inflationsimpulser. En annan potentiell konflikt som skulle kunna fa stora ekonomiska
konsekvenser pa en global skala dar den mellan Kina och Taiwan. Riskerna kopplade
till geopolitiken ar saledes manga och effekterna av olika utfall ar svara att bedoma.

For svenskt vidkommande ar de senaste drens hojda tonldge kring tullar och import-
kvoter orovickande. Det finns risk att olika typer av handelskrig kan komma att
eskalera framover. Det skulle vara negativt for viarldsekonomin och sannolikt mest
problematiskt for mindre lander med ett stort beroende av internationell handel.
Samtidigt har valresultatet i USA initialt mottagits positivt av den amerikanska
marknaden, vilket dterspeglas i en stirkt dollar och stigande borskurser. Reaktionerna
pa de europeiska marknaderna har daremot som forvantat varit 4t det mer negativa
hallet. An si linge handlar det dock inte om négra storre prisfall.
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Reallonerna okar nui snabb takt

Inflationskrisen har lamnat manga avtryck pa var ekonomi, inte minst i form av det
reallonetapp som uppstod nar prisokningarna var som mest patagliga. Att inflationen
nu har kommit ned fran de tidigare hoga nivderna innebar att reallonerna aterigen
okar (se diagram 7). Sedan nuvarande kollektivavtal inom industrin tradde i kraft

i april 2023 har reallonerna berdknat med KPIF, det vill siga da bordntekostnader
raknas bort fran inflationen, 6kat snabbare dan vid ndgon annan motsvarande
tidpunkt for en avtalsperiod under hela 2000-talet.? Det dr dirmed tydligt att
reallonerna for narvarande vixer i en ovanligt hog takt.

Diagram 7. Léneutveckling i svensk ekonomi

Procentuell arsférandring, manadsvarden
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Anm.: Reallonetillvaxten ar definierad som nominell I16netillvéxt minus KPIF-inflationen. Tidsserierna inkluderar Medlingsinstitutets uppskattning om
hur mycket retroaktiv 16n som kommer att Iaggas till de senaste ménadernas léneutfall.

Kallor: Medlingsinstitutet och SCB genom Macrobond.

Minga bedomare tror att inflationen enligt konsumentprisindex (KPI) kommer att bli
annu liagre an KPIF i nirtid. I de senaste prognoserna fran Konjunkturinstitutet och
Riksbanken bedoms KPI-inflationen for 2025 landa pa -0,3 respektive 0,4 procent.
Att KPI vdntas 6ka i en betydligt ldgre takt an KPIF framover, beror pa att effekterna
av Riksbankens rantesinkningar pa hushéllens boendeutgifter riknas bort fran det
sistnamnda mattet. Givet att dessa prognoser star sig, kommer reallonerna att 6ka
ndstan oavsett vilket kostnadsmarke som satts. Darmed kommer ménga hushall
sannolikt uppleva en kraftfull aterhimtning av kopkraften framover.

2 Se Medlingsinstitutets publikation Hogre realléner med lagre rantor fran oktober 2024, for en 6versikt av hur reallénerna
har utvecklats under olika avtalsperioder.


https://www.mi.se/nyheter/2024/hogre-realloner-med-lagre-rantor/
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En hég tillvaxtformaga ger 6kat valstand pa sikt

Konjunkturen paverkar allt fran politiska beslut och 16nebildningen till arbetsloshets-
risker och olika investeringsbeslut. Det ar darfor viktigt att folja utvecklingen noga, i
synnerhet i anslutning till avtalsrorelser. P4 langre sikt ar det dock den underliggande
tillvixtformagan i ekonomin som avgor hur mycket vart vilstdnd kan oka. Denna
tillvaxtformaga beror i huvudsak av tva faktorer, i) hur mycket vi arbetar samt ii) hur
effektiva vi ar ndr vi arbetar.

De ekonomiska variabler som vanligtvis anviands for att mata dessa tva storheter
ar arbetade timmar och produktivitet. Vart framtida valstand bygger dels pa att
antalet arbetade timmarna i ekonomin vixer, dels pa att produktionen av varor och
tjanster sker pa ett sa effektivt satt som mojligt. Betydelsen av dessa tva variabler for
ekonomisk tillviaxt dterges i kommande kapitel.
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Konkurrenskraft och
kostnadsutveckling

Kostnadsmaissig konkurrenskraft avser ett lands eller ett foretags formaga att konkur-
rera pd internationella marknader genom att erbjuda varor eller tjanster till en lagre
kostnad dn konkurrenterna. For Sverige, som ar en liten och 6ppen ekonomi med
ett stort beroende av utrikeshandel, dr ett konkurrenskraftigt naringsliv avgérande
for det langsiktiga vilstandet. Exporten utgodr mer dn hilften av BNP och en stor del
av sysselsittningen aterfinns inom foretag som moter internationell konkurrens pa
antingen exportmarknaden eller hemmamarknaden.

En betydande del av foretagens kostnader utgors av Ioner och sociala avgifter. Om
dessa arbetskraftskostnader dkar snabbare dn vad den internationella konkurrensen
tillater, paverkas foretagens lonsamhet negativt. Da finns det risk att verksamheter
och arbetstillfallen flyttas utomlands eller laggs ned, samtidigt som effektivitets-
hojande investeringar riskerar att utebli.

Hur stora arbetskraftskostnadsokningar ett land kan bara utan att konkurrenskraften
aventyras beror i hog grad pa produktivitetsutvecklingen. Produktivitet dr ett mdtt pa

mangden varor och tjanster som kan produceras i ekonomin per arbetad timme. I ett

hogproduktivt land dr det mojligt att producera en given kvantitet till lagre kostnad

an i ett lagproduktivt land.

Forutom utvecklingen av arbetskraftskostnader och produktiviteten har dven vixel-
kursfordndringar stor inverkan pa konkurrenskraften eftersom manga priser sitts pa
internationella marknader.

I foljande avsnitt analyseras utvecklingen av Sveriges kostnadsmassiga konkurrens-
kraft med utgdngspunkt i produktiviteten, arbetskraftskostnaderna och vixelkursen.

Produktivitetstillvaxten har férsvagats 6ver tid

Sverige hade en forhdllandevis hog produktivitetstillvixt under senare delen av
90-talet och forsta halvan av 2000-talet. Strukturreformerna som genomfordes efter
90-talskrisen, tillsammans med en vixande informations- och kommunikations-
tekniksektor, lyfts ofta fram som viktiga faktorer bakom denna utveckling. Mellan
1993 och 2007 vixte produktiviteten i det svenska naringslivet med i genomsnitt
drygt tre procent per 4r.
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Efter finanskrisen vixlade produktivitetstillvixten ned i bade Sverige och i minga
andra avancerade ekonomier. Sedan 2008 har den genomsnittliga produktivitets-
okningen i det svenska naringslivet uppgétt till under en procent per 4r, det vill siga
knappt en tredjedel av den tillvixttakt som rddde innan finanskrisen.

For varje arbetad timme i det svenska naringslivet skapas i dagsldget varor och tjanster
till ett varde av drygt 700 kronor, raknat i 2023 ars penningviarde. Om produktiviteten
hade fortsatt 6ka i samma hoga takt som fore 2008 skulle motsvarande virde ha legat
pa over 900 kronor (se Diagram 8). Det dr uppenbart att produktivitetsutvecklingen
over tid har stor betydelse for vilka arbetskraftskostnadsokningar som foretagen klarar
av att bara utan att konkurrenskraften aventyras.

Diagram 8. Produktivitetsutveckling i det svenska naringslivet

2023 ars prisniva i SEK, sédsongsrensade kvartalsvarden
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Anm.: Produktivitet definierat som kvoten mellan féradlingsvéarde och arbetade timmar i naringslivet.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Inom EU har det pa senare tid spridits en oro for att man ar pa vig att halka efter
USA i den ekonomiska utvecklingen, samtidigt som konkurrensen fran framfor allt
Asien hardnar. Det har blivit allt tydligare att den amerikanska ekonomin ligger i
framkant vad giller innovationskraft och framvixten av nya teknologier, medan
den mer traditionella industrin i Europa kimpar med en rad strukturella problem.

Diagram 9 illustrerar produktivitetsutvecklingen under de senaste aren i Sverige,
USA och euroomradet, matt som BNP per arbetad timme. Under pandemin ckade
produktiviteten markant i bade Sverige och USA till f6ljd av att antalet arbetade
timmar minskade mer dn produktionen. I Sverige reverserades en del av denna
produktivitetsokning under 2022 i takt med att antalet arbetade timmar ater okade.
De senaste kvartalen har produktiviteten i bade Sverige och euroomradet rort sig
sidledes, medan USA har fortsatt att uppvisa en uppatgaende trend. Darmed har
produktivitetsgapet mellan USA och Europa vidgats.
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Diagram 9. BNP per arbetad timme

Index 2018 =100, fasta priser, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.

Justerat for kopkraft ligger Sveriges BNP per arbetad timme allt jimt ndrmre USA:s
nivd dn genomsnittet for euroldnderna (se diagram 10). Detta innebir att Sverige,
trots en svagare produktivitetsutveckling sedan finanskrisen, fortfarande rankas
som ett forhédllandevis produktivt land i en internationell jamforelse.

Diagram 10. Képkraftsjusterad BNP per arbetad timme 2023
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P4 branschniva dr produktivitetsutvecklingen inom industrin av sdrskilt intresse i och
med dess normerande roll for den svenska lonebildningen. Diagram 11 visar produkt-
ivitetsutvecklingen inom tillverkningsindustrin for Sverige, USA och euroomradet.

I likhet med utvecklingen for ekonomin som helhet, har produktivitetstillvaxten
inom den europeiska tillverkningsindustrin varit svag under en lingre tid. Sarskilt
den tyska industrin ir fortfarande kraftigt paverkad av den energikris som foljde pa
Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina. Sveriges ldga beroende av rysk energi har
troligen varit en viktig orsak till att svensk industri har kunnat uppvisa en starkare
produktivitetstillvixt 4n mdnga andra linder i Europa. Sedan 2022 har dock
produktiviteten dven inom svensk industri utvecklats svagt.

Diagram 11. Produktivitetsutveckling i tillverkningsindustrin

Index 2018 =100, fasta priser, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Anm.: Produktivitet definierat som kvoten mellan férédlingsvérde och arbetade timmar.

Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.

Svag krona déljer h6ga
arbetskraftskostnadsékningar

Arbetskraftskostnader bestdr av de totala kostnaderna som en arbetsgivare har for att
anstilla och behalla personal. Utover loner till de anstillda ingér dven sociala avgifter,
som i Sveriges fall star for nidra en tredjedel av de totala arbetskraftskostnaderna.

Sveriges arbetskraftskostnader ar forhdllandevis hoga i en internationell jamforelse.
For ndringslivet som helhet dr det endast sex EU-lander som har hogre arbetskrafts-
kostnader per arbetad timme, medan det for tillverkningsindustrin 4r sju linder som
placerar sig hogre dan Sverige (se diagram 12).
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Diagram 12. Arbetskraftskostnader per timme 2023
EUR
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Anm.: Arbetskraftskostnaderna avser arbetsgivarnas totala kostnader for att anstélla och behélla personal. Utéver I6nekostnader inkluderas dven
bland annat sociala avgifter och skatter. Nederlandernas vérde for tillverkningsindustrin avser 2022.

Kalla: Eurostats arbetskraftskostnadsundersékning genom Macrobond.

Eftersom arbetskraftskostnaderna behover uttryckas i gemensam valuta for att kunna
jamforas mellan lander, paverkas Sveriges placering i diagram 12 av vaxelkursen. En
stark krona leder till hogre kostnadsniva vid omrikning fran nationell till gemensam
valuta, medan en svag krona ger ligre kostnadsniva.

Sedan omkring 2013 har kronan forsvagats trendmassigt mot bade euron och den
amerikanska dollarn (se diagram 13). Det rdder delade meningar om vad som ar den
framsta orsaken till denna utveckling men sannolikt dr det en kombination av bade
inhemska faktorer och globala trender som har paverkat valutamarknaden. Kron-
forsvagningen har haft en dimpande effekt pd arbetskraftskostnaderna nir dessa
riaknas om fran svenska kronor till utlindsk valuta. P4 sa vis har den svaga kronan
inneburit en kostnadsmassig konkurrensfordel for svensk export.
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Diagram 13. Kronans vaxelkurs mot euron och den amerikanska dollarn
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Anm.: Ett hogre varde innebar svagare kronkurs.

Kélla: Macrobond.

Diagram 14. Arbetskraftskostnader per timme i den svenska tillverkningsindustrin

Index 2013 =100, sasongsrensade kvartalsvarden

145
140
135
130
125
120
115
110
105

100

95
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

e N ationell valuta (SEK) Gemensam valuta (EUR) [ Véaxelkurseffekt

Anm.: Arbetskraftskostnader och arbetade timmar enligt nationalrdkenskaperna.
Kalla: Eurostat genom Macrobond.

Diagram 14 illustrerar hur vixelkursen har paverkat kostnadsutvecklingen inom
tillverkningsindustrin fran det att kronan borjade forsvagas 2013. I euro har
arbetskraftskostnaderna per arbetad timme 6kat med mindre 4n tio procent, medan
motsvarande okning i kronor dverstiger 40 procent.
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Under sju av de tio senaste dren har samtidigt svensk export vuxit snabbare dn den
sammanvagda importen bland vara viktigaste handelspartners, vilket 4r en indikation
pa att Sverige har lyckats ta marknadsandelar (se diagram 15). Det ar svart att upp-
skatta hur stor del av utvecklingen som forklaras av den svaga kronan, men sannolikt
har viaxelkursen varit en bidragande faktor till att svensk export under de senaste dren
har vuxit snabbare 4dn efterfrigan pd exportmarknaden.

Diagram 15. Svensk exportutveckling och exportmarknadstillvaxt

Procentuell arsféréandring i volym
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Sveriges export av Svensk Foérandring av marknads-
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Anm.: Svensk exportmarknadstillvéxt definieras som tillvaxten i den sammanvéagda importen bland Sveriges viktigaste handelspartners. Om Sveriges
export av varor och tjdnster véxer snabbare dn exportmarknaden, indikerar det att Sverige tar marknadsandelar.

Kallor: EU-kommissionen via Macrobond.

Bortser man fran viaxelkursens inverkan pa arbetskraftskostnaderna och i stillet
ser till utvecklingen i nationell valuta, har Sveriges kostnadsokningar varit hogre
an i manga av vara viktigaste konkurrentlander. Jamfort med 2013 har arbetskrafts-
kostnaderna per arbetad timme i den svenska tillverkningsindustrin 6kat ungefir

i linje med USA men betydligt mer 4n i euroomradet (se diagram 16).

Att forlita sig pd att vixelkursen dven framover ska kompensera for hoga arbets-
kraftskostnadsokningar ar inte hallbart i lingden eftersom valutakurser tenderar att
fluktuera 6ver tid. Internationella valutafonden (IMF) gjorde sa sent som for nagra
madnader sedan analysen att den svenska kronan var virldens mest undervirderade
valuta och bedomningen bland manga prognosmakare ar att kronan kommer starkas
i nartid.3

3 Se IMF:s External Sector Report, juli 2024.


https://www.imf.org/en/Publications/ESR/Issues/2024/07/12/external-sector-report-2024#Chapters
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Diagram 16. Arbetskraftskostnader per timme i tillverkningsindustrin i nationell valuta

Index 2013 =100, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.

Vid en forstarkning av vaxelkursen till 10 kronor per euro skulle Sveriges arbets-
kraftskostnader i tillverkningsindustrin vara de tredje hogsta i EU, givet nuvarande
kostnadsnivaer. Vid en vixelkurs omkring 9,5, vilket intrdffade sa sent som 2017,
skulle Sverige till och med ha de hogsta arbetskraftskostnaderna i hela EU (se
diagram 17).

En sddan forstarkning skulle givetvis ha stor paverkan pa svenska foretags mojligheter
att konkurrera pa internationella marknader. Kombinationen av hoga arbetskrafts-
kostnader och en starkare krona riskerar alltsa att gora svensk export betydligt
mindre konkurrenskraftig framover.
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Diagram 17. Arbetskraftskostnader per timme i tillverkningsindustrin vid olika kronkurser
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Anm.: Nederlédndernas vérde avser 2022.

Kélla: Eurostats arbetskraftskostnadsundersékning genom Macrobond.
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Fortsatt starkt konkurrenskraft kraver langsiktigt
hallbar kostnadsutveckling

Genom att sitta arbetskraftskostnaderna i relation till produktiviteten, erhalls den sa
kallade enhetsarbetskostnaden. Det dr ett matt som anger arbetskraftskostnaden per
producerad enhet, till exempel per vara eller tjanst. Enhetsarbetskostnaden anviands
ofta for att beskriva hur den kostnadsmaissiga konkurrenskraften har forandrats
mellan lander och 6ver tid, med hansyn tagen till skillnader i produktivitetstillvaxt.

Fran diagram 18 framgar det att den kostnadsmaissiga konkurrenskraften for
svensk tillverkningsindustri har stiarkts jimfort med innan pandemin. Detta som
en kombination av den svagare kronan och den forhdllandevis starka produktivitets-
utvecklingen under 2021 och 2022. P4 samma sitt som att den svagare kronan
har tryckt ned Sveriges enhetsarbetskostnad i gemensam valuta, har den starkare
amerikanska dollarn bidragit till att hoja USA:s enhetsarbetskostnad nar denna
raknas om frdn amerikanska dollar till euro.

Diagram 18. Enhetsarbetskostnad i tillverkningsindustrin i gemensam valuta (vanster) och
nationell valuta (héger)

Index 2018 =100, sasongsrensade kvartalsvarden

140 140
130 130
120 120
110 110

100 \// 100 3
90 V 90
80 80
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sverige Euroomradet USA Sverige Euroomradet USA

Anm.: | det vénstra diagrammet ar tidsserierna uttryckta i euro.

Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.

Vid jamforelser av hur enhetsarbetskostnaden har utvecklats mellan linder och 6ver
tid bor man ha i dtanke att resultaten kan vara mycket kansliga for valet av startpunkt
och huruvida jaimforelsen gors i gemensam eller nationell valuta. I tabell 1 framgar
exempelvis att Sveriges enhetsarbetskostnad sedan finanskrisen i genomsnitt har okat
mer 4n i euroomradet, nar jamforelsen gors i nationell valuta.

Detsamma giller om man ser till den genomsnittliga utvecklingen fran 2023. T takt
med att en del av produktivitetsokningen fran pandemin har reverserats, har enhets-
arbetskostnaden inom svensk tillverkningsindustri stigit betydligt snabbare an i bade
USA och de flesta jamforbara europeiska linderna.
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Eftersom bade den relativa produktivitetstillvixten och kronans framtida utveckling
till stor del styrs av globala trender bortom Sveriges kontroll, kriavs en langsiktigt
hallbar kostnadsutveckling for att siakerstilla att svenska foretag aven framover ska
kunna hidvda sig i den internationella konkurrensenen. Darmed bor de framtida
okningarna av arbetskraftskostnaderna hdllas pa en dterhallsam niva.

Tabell 1. Enhetsarbetskostnad i tillverkningsindustrin

Procentuell arsférandring, genomsnitt per tidsperiod

2011-2024Q2 2018—2024Q2 2023-2024Q2

Nationell valuta

Sverige 1,8 19 89
USA 21 23 3,6
Euroomradet 1,0 2,3 7.6

Gemensam valuta (EUR)

Sverige 0,4 -0,9 33
USA 41 3,4 19
Euroomréadet 1,0 2,3 76

Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.
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Konkurrenskraft och
lonsamhet

Under de senaste arens inflationskris har det vid upprepade tillfallen havdats att
foretagen kunnat gora stora vinster genom att viltra dver sina 6kade kostnader pa
konsumenterna. Det har dven pastatts att naringslivet inte bara lyckats uppratthalla
sin l6nsamhet, utan i manga fall dven forbattrat den, pa bekostnad av hushallen.

Pistdendena baseras ofta pa att naringslivets sa kallade vinstandel sedan en tid till-
baka har legat 6ver det historiska genomsnittet. Eftersom vinstandelen ir ett trubbigt
matt pd [onsamhet dr det dock viktigt att ta hansyn till flera indikatorer for att fa en
rattvisande bild av [6nsamhetsutvecklingen.

Inte Iampligt att enbart fokusera pa vinstandelen

Vinstandelen 4r ett matt som erhalls fran nationalrikenskaperna genom att berikna
driftsoverskottets andel av foradlingsvardet i naringslivet. Forenklat uttryckt ar
driftsoverskottet den del av forddlingsvardet som dterstdr efter att samtliga arbets-
kraftskostnader dragits av.

Forutom att ge dgarna avkastning pa det egna kapitalet, ska driftsoverskottet dven
tacka rantekostnader for foretagets lanade kapital, bolagsskatter samt kostnader for
att ersitta forslitet kapital. Darmed skiljer sig driftsoverskottet fran det traditionella
vinstbegrepp som vanligtvis anvdnds i samband med bolagens arsredovisningar.

Vinstandelen kan redovisas bade fore och efter avdrag for kapitalforslitnings-
kostnader, det vill siga bade brutto och netto. Nettovinstandelen dr ett mer ratt-
visande lonsamhetsbegrepp, men har nackdelen att kapitalforslitningskostnaderna
ar svara att berakna. Diagram 19 illustrerar utvecklingen av bdda dessa matt
baserat pd Konjunkturinstitutets senaste berdkningar.

Bruttovinstandelen har de senaste dren legat ndgot over det historiska genomsnittet,
medan nettovinstandelen under 2022 och 2023 har minskat ner till nivder under det
historiska genomsnittet. Darmed ar det inte mojligt att utifran enbart dessa matt
fastsld huruvida naringslivets lonsamhet avviker fran det normala.
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Diagram 19. Naringslivets justerade brutto- och nettovinstandel
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Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt. Vinstandelarna ar beréknade exklusive sma- och fritidshus och har justerats fér att kapitalinkomster
till egenféretagare i sjélva verket &r att betrakta som arbetsinkomster.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet (Konjunkturldget september 2024).

Foretagsekonomiska uppgifter visar pa svagare
Ionsamhet

Ett annat sitt att bedoma lonsamheten ar att utgd fran bolagens arsredovisningar.
Med hjilp av resultatrikningsposterna i SCB-undersokningen Foretagens ekonomi
(FEK) ar det mojligt att ta fram olika finansiella nyckeltal som dterspeglar [6nsam-
heten i naringslivet som helhet.*

Ett vanligt forekommande nyckeltal ar rorelsemarginalen. Det definieras som rorelse-
resultatet i forhdllande till nettoomsittningen, och visar hur stor andel av foretagets
intakter som aterstar till rantor, skatt och vinst efter att driftkostnaderna har tickts.

Eftersom de senaste arens kraftigt stigande rantor inte bara har drabbat hushéllen,
utan ocksa resulterat i okade kostnader for manga foretag, ar det relevant att
aven beakta lonsamheten med hiansyn taget till finansieringskostnaderna. Netto-
marginalen, som definieras som resultatet efter finansiella poster i forhdllande till
nettoomsattningen, ar ett sidant nyckeltal. Det visar pa foretagens vinst per omsatt
krona fore skatt.

“ FEK &r en arlig undersékning som genomfors av SCB, dér data samlas in bade fran administrativa register och direkt
fran foretag via frageformular. Undersokningens syfte ar att belysa naringslivets struktur med avseende péa faktorer som
I6nsamhet, tillvaxt, utveckling, finansiering och produktion. Féretag med finansiell verksamhet ingar inte.
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I Diagram 20 illustreras utvecklingen av rorelsemarginalen och nettomarginalen for
naringslivet som helhet och industrin. Baida matten pekar pa att marginalerna okade
under 2021. Enligt SCB kan den forbattrade lonsamheten forklaras av att foretagen
lyckades minska sina kostnader i pandemins initiala skede, och att intikterna darefter
okade snabbare dn kostnaderna i samband med att dterhamtningen inleddes.

Under 2022, d4 inflationen steg kraftigt, minskade foretagens lonsamhet. Nedgdngen
kan bland annat tillskrivas okade kostnader for insatsvaror och personal. Att netto-
marginalen sjonk betydligt mer dn rorelsemarginalen visar dessutom pa att manga
foretags lonsamhet pressades av de stigande rdntorna.

Diagram 20. Rérelsemarginal (vanster) och nettomarginal (héger)
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Anm.: Rérelsemarginalen definieras som rérelseresultatet i forhallande till nettoomsattningen, medan nettomarginalen definieras som resultatet efter
finansiella poster i férhallande till nettoomsattningen. Streckade linjer visar historiska genomsnitt.

Kalla: SCB (Féretagens ekonomi).

I nuldget stracker sig data fran FEK endast till och med 2022, men sedan en tid
tillbaka ar det dven mojligt att folja ndringslivets lonsamhetsutveckling genom
SCB-undersokningen Ekonomisk statistik pa kvartal (ESK). Enligt ESK fortsatte
rorelsemarginalerna att minska under 2023 jamfort med 2022, bade inom industrin
och niringslivet i stort. Eftersom de finansiella resultatrakningsposterna saknas i
ESK dr det inte mojligt att berdkna nettomarginalen. Med tanke pa att rantorna fort-
satte att stiga under 2023 ar det dock troligt att dven nettomarginalen forsamrades
ytterligare.

I likhet med de finansiella nyckeltalen visar foretagens egna bedéomningar av lonsam-
heten enligt Konjunkturinstitutets enkatundersokningar, att naringslivets marginaler
minskade under stora delar av 2022 och 2023 (se diagram 21). Ett negativt nettotal
innebir att fler foretag upplever lonsamheten som dalig, jimfort med de som anser att
den dr god. Under de senaste dtta kvartalen har mattet befunnit sig pa negativa nivder
for naringslivet som helhet. Det ar i linje med resultaten fran Riksbankens foretags-
undersokningar, som ocksa visar att [onsamheten har forsamrats den senaste tiden.



Ekonomiska forutsattningar infor avtalsrorelsen 2025

25

Diagram 21. Féretagens Ionsamhetsomdéme
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Att l6nsamhetsomdomet inte har minskat lika mycket inom tillverkningsindustrin

som for naringslivet som helhet, beror till stor del pa att ménga industriforetag har
forsiljning i utlindsk valuta. Detta innebar att priser kan bibehallas eller till och med
sankas utan att intaktsstrommarna i kronor raknat faller nar vaxelkursen forsvagas.

Inflationskrisen paverkade Il6nsamheten negativt

Den overgripande trenden pekar pa att ndringslivets lonsamhet steg 2021 i samband
med aterhimtningen frdn pandemin, men att den darefter forsimrades. Detta som
ett resultat av 0kade insatsvarukostnader, svag inhemsk efterfrigan och stigande
rantor. Utvecklingen har ocksa paverkats av den svaga kronan, som har gynnat vissa
exportinriktade branscher men varit en belastning for foretag med stora inkop i
utlindsk valuta.

Det rdder enighet om att hushéllen har drabbats hért av inflationskrisen. Analysen i
detta kapitel visar att dven foretagen har paverkats av de senaste arens inflationskris
och ligkonjunktur, vilket har resulterat i en minskad lénsamhet. Annu simre [6nsam-
het i naringslivet hade inneburit en 4nnu samre utveckling pa arbetsmarknaden, med
okad arbetsloshet, farre antal arbetade timmar och liagre arbetsinkomster som foljd.
Att lonsamhetsindikatorerna i perioder skiljer sig fran varandra understryker vikten
av att inte fokusera pa ett enskilt matt vid bedomningen av hur lonsamheten har
utvecklats.
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Konkurrenskraft och
arbetstidsforkortning

Konkurrenskraftens utveckling bestims i huvudsak av vixelkursen, produktiviteten
och arbetskostnaderna. Eftersom vixelkursen dr svar att prognosticera och produkt-
ivitetstillvixten framfor allt drivs av langsiktiga trender, beror konkurrenskraftens
utveckling de ndrmaste aren till stor del pa hur arbetskraftskostnaderna i Sverige
utvecklas i forhallande till vara konkurrentldnder.

Lagstadgad arbetstidsforkortning ger stora
produktionsbortfall ...

Nagot som skulle bidra till kraftigt forsimrad konkurrenskraft ar de forslag om
arbetstidsforkortning med bibehallen manadslon, som det senaste dret dterigen blivit
amne for debatt.’ Svenskt Niringsliv har tidigare analyserat vad 35-timmars arbets-
vecka skulle innebara for svensk ekonomi. Analysen pekar pd att en minskning av den
lagstadgade arbetstiden fran 40 till 35 timmar skulle ge ett bortfall i produktionen

i storleksordningen 6,2-8,1 procent. Det motsvarar en minskning av BNP per capita
med ca 37000-48 000 kronor.®

Dessa berikningar baseras pa det produktionsbortfall som uppstar om vi som
sambhalle arbetar farre timmar, enligt den enkla principen att om vi arbetar mindre
producerar vi mindre, forutsatt att vi inte blir mer produktiva. Den empiriska
forskningslitteraturen finner dock inget stod for att arbetstidsforkortning leder till
nagon betydande produktivitetshojning.

... och forsamrad konkurrenskraft

Forutom att minska vér totala produktion kan arbetstidsforkortning dven gora
produktionen dyrare vilket skulle innebara att vi blir mindre konkurrenskraftiga
pa virldsmarknaden. Det skulle i sin tur leda till tappade marknadsandelar med
ytterligare negativa konsekvenser for svensk ekonomi. Arbetstidsforkortning med
bibehallen manadslon innebar namligen att det samlade produktionsvirdet per
anstilld minskar samtidigt som lonen forblir oférindrad, vilket leder till 6kade

5 LO beslutade i maj 2024 att "kraftfullt prioritera fragan kring kortare arbetstid, bade via férhandlingar och lagstiftning” och
inom Socialdemokraterna foreslog en arbetsgrupp i augusti att 35-timmars arbetsvecka med bibehallen 16n bor inforas.

¢ Se rapporten Samhallsekonomiska kostnader av arbetstidsférkortning, juni 2024.


https://www.svensktnaringsliv.se/sakomraden/arbetsmarknadspolitik/samhallsekonomiska-kostnader-av-arbetstidsforkortning_1217573.html
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produktionskostnader.” En 35-timmars arbetsvecka hade darfor resulterat i en
betydande forsamring av den svenska konkurrenskraften.

Ar 2023 hade Sverige den attonde hogsta arbetskostnaden per timme i tillverknings-
industrin i EU. Den foreslagna arbetstidsforkortningen skulle innebira en forsamring
till tredje plats, satillvida vaxelkursen forblir opaverkad (se diagram 22). Om vixel-
kursen forsvagades ytterligare, vilket teoretiskt sett skulle kunna bli féljden av en
arbetstidsforkortning med bibehallen 16n, hade férsimringen i konkurrenskraft blivit
mindre men till priset av hogre importpriser och minskad kopkraft for 1ontagarna.®
Erfarenhetsmaissigt vet vi dock att vixelkurser dr svirprognosticerade och sillan
utvecklas i linje med teoretiska modeller, sarskilt inte pa kort- eller medelldng sikt.
Vi kan dérfor inte rakna med att vixelkursen vid en arbetstidsforkortning kommer
att ridda konkurrenskraften genom ytterligare kronférsvagningar.

Diagram 22. Arbetskraftskostnader per timme i tillverkningsindustrin vid férkortad arbetstid
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Anm.: Berakningen avser ett bortfall i produktionen p& 8,1 procent till féljd av arbetstidsférkortning. Nederlandernas varde avser 2022.

Kalla: Eurostats arbetskraftskostnadsundersékning genom Macrobond.

7 Har avses den nominella ménadslénen, det vill sdga det belopp som anges i I6nekuvertet. Daremot ar det troligt att den
reala I6nen skulle minska vid en arbetstidsforkortning till foljd av att héjda produktionskostnader pa sikt leder till hdgre
konsumentpriser. Ur ett konkurrenskraftsperspektiv ar det dock framst nominallénen snarare an reallénen som spelar
roll, férutsatt att vaxelkursen forblir oférandrad.

8 Det beror pa den sé kallade lagen om ett pris enligt vilken vaxelkursen anpassar sig sa att varor och tjanster i olika lander
kostar lika mycket i gemensam valuta. Eftersom arbetstidsférkortning med bibehallen 6n troligtvis leder till att priset pa
svenskproducerade varor och tjanster stiger till féljd av kade produktionskostnader (hégre lénekostnader per timme) kan
en kronférsvagning saledes rent teoretiskt férvantas. Erfarenhetsmassigt vet vi dock att vaxelkurser ar svarprognosticerade
och sallan rér sig som forvantat enligt teoretiska modeller. Vi kan darfor inte rakna med att vaxelkursen vid en arbetstids-
forkortning skulle radda konkurrenskraften genom en ytterligare kronférsvagning.
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Som belyses tidigare i rapporten har Sverige haft en gynnsammare produktivitets-
utveckling an flera av vdra viktigaste konkurrentlinder sedan innan pandemin, nagot
som bland annat beror pd att stora delar av Europa drabbades hart av energikrisen.
Detta har bidragit till att Sveriges enhetsarbetskostnad har hallits nere i relativa
termer. Som diagram 23 visar skulle dock inforandet av 35-timmars arbetsvecka mer
an utradera den forbattrade konkurrenskraft som den hogre produktivitetstillvaxten
har gett upphov till. Med 35-timmars arbetsvecka skulle den svenska enhetsarbets-
kostnaden, jamfort med 2018 &rs niva, ha okat betydligt mer 4n motsvarande matt
for badde USA och euroomradet.

Diagram 23. Enhetsarbetskostnad i tillverkningsindustrin i nationell valuta vid férkortad
arbetstid
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Kallor: Eurostat, Bureau of Economic Analysis och Bureau of Labor Statistics genom Macrobond.

Investeringstakten skulle séankas och kapital
stromma ut ur Sverige

En arbetstidsforkortning forvintas dven bidra till 6kad arbetskraftsbrist under en
overgangsperiod. Detta giller sirskilt i den kapitalintensiva tillverkningsindustrin,
dar underutnyttjande av fabriker och maskiner skulle leda till ett tillfalligt okat
rekryteringsbehov. Redan idag rader dock stor brist pa bade tekniskt utbildade
tjansteman och yrkesarbetare i industrin (se diagram 24). Vid en arbetstidsforkort-
ning skulle rekryteringssvarigheterna oundvikligen forvirras, med ytterligare 6kade
produktionskostnader och produktionsbortfall som foljd.
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Diagram 24. Brist pa arbetskraft i tillverkningsindustrin
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Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt.

Kalla: Konjunkturinstitutet.

P2 langre sikt finns ingen anledning att tro att en arbetstidsforkortning innebar hogre
efterfrdgan pa arbetskraft. Den forsimrade lonsamhet som reformen skulle ge upphov
till, kommer namligen leda till att investeringstakten i ekonomin som helhet sinks.
Farre nya kraftverk, forskningsanldggningar, fabriker eller annan infrastruktur skulle
byggas i Sverige. Utveckling av mjukvara eller annan immateriell egendom skulle
minska och den grona omstallningen tappa fart. I stillet skulle investeringar och
kapital stromma till lander dar den forvintade lonsamheten, det vill siga avkast-
ningen pa kapital, dr hogre. P4 sikt skulle darfor mangden kapital i ekonomin minska
ungefir lika mycket som antalet arbetade timmar, vilket visserligen aterfor arbets-
kraftsefterfragan till den gamla nivdn, men gor Sverige till ett betydligt fattigare land.

Sammanfattningsvis kan alltsd en overgéng till 35-timmars arbetsvecka forvintas
leda till en betydande forsamring av den svenska konkurrenskraften, uttryckt bade
som arbetskostnad per timme och arbetskostnad per producerad enhet. Denna effekt
kan motverkas om de hogre svenska produktionskostnaderna leder till att kronan
forsvagas, dock pd bekostnad av forsimrad kopkraft for hushéll och importerande
foretag. Vidare kan den arbetskraftsbrist som redan rdder i utgdngsliget forvintas
forvarras under en 6vergdngsperiod, sarskilt i den kapitalintensiva industrin, vilket
skulle leda till ytterligare okade produktionskostnader. P4 langre sikt finns det dock
ingen anledning att tro att en arbetstidsforkortning innebar hogre arbetskraftsefter-
fragan. I stillet kommer investeringar att floda ut ur landet och Sverige bli fattigare.
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