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Sammanfattning

1. Sverige:
Investeringar bor ta fart

B Enligt de tillfrigade foretagen forblir den svenska konjunkturen relativt medelmattig
under det ndrmaste halvaret. Under denna period férvantas den privata konsumtionen
fortsatta lamna det storsta bidraget till BNP-tillvixten, medan den mediokra
investeringskonjunkturen inte formar lyfta tillrackligt.

B Nigot férvanande anser paneldeltagarna fran Sverige att de nationella
konjunkturriskerna under det kommande halvaret ter sig nastintill lika stora som de
internationella (47 jamfort med 53 procent).

B De tyska féretagen ger sin syn pa den svenska konjunkturen genom féljande,
siffermdssiga sammanfattning pa en skala fran 1 till 5 (5 = mycket bra)

idag november 2014  maj 2014
Konsumtionskonjunkturen 3.7 37 39
Investeringskonjunkturen 3.4 3,5 3,6
(exkl. bygg)
Byggkonjunkturen 3.3 3,5 3,8

B Som synes ser konsumtionskonjunkturen relativt bra ut. Investeringskonjunkturen
(inkl. byggkonjunkturen) bér dock - enligt var uppfattning - utvecklas starkare, inte
minst med tanke pa den alltjimt hdga arbetsldsheten.

B De svenska féretagen forvantar sig en oférandrad eller Iatt positiv utveckling for alla
ovan ndmnda indikatorer under de kommande sex manaderna.

B Var specialfrdga handlar denna gdng om att bevara eller forbattra foretagens
konkurrenskraft. De viktigaste faktorerna for att uppnd denna malséttning i Sverige &dr
forst och framst stark kompetensutveckling och framtidsorienterade innovationer, foljt
av god/battre produktivitet och personalrekrytering. P4 femte plats kommer
digitaliseringen.
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Sammanfattning

2. Tyskland:
Stabila utsikter och mattligt tempo

B Utsikterna for den tyska konjunkturen beskrivs av paneldeltagarna siffermassigt
ungefarligen som de svenska, det vill sdga ndgot béttre dn 3 - eller verbalt ndgot
battre an medelmattigt. Det handlar om ett konjunkturlok med hygglig fart inom alla
BNP-aggregat - men inte om ndgot snabbtdg. Den privata konsumtionen verkar dras
av det snabbaste loket.

B Over 110 svenska foretag med kommersiell koppling till Tyskland ger den tyska
konjunkturen féljande bedémningar:

Idag november 2014  maj 2014
Konsumtionskonjunkturen 35 35 3.8
Investeringskonjunkturen 3.3 3.2 3,6
(exkl. bygg)
Byggkonjunkturen 3.1 3,1 35

B Overlag riknar var panel inte med ndgon namnvird fériandring under de kommande
sex manaderna. Detta géller bade for konsumtionen och investeringarna. Man tror
dock snarare pa en positiv utveckling dn pa motsatsen.

B Avseende de viktigaste faktorerna for att bevara eller forbéttra de tyska foretagens
konkurrenskraft fick vi en likartad redovisning som for de svenska foretagen med
kompetensutveckling, innovationsférmdgan och produktivitet pa topplatserna — dock
ligger innovationsverksamheten i Tyskland pa forsta plats.
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Inledning

Tysk-svenska konjunkturbarometern
maj 2015

Under perioden 4-18 maj genomférde Tysk-Svenska Handelskammaren sin tredje enkat
avseende tyska exportforetags allménna syn pa den svenska konjunkturen och svenska
exportforetags syn pa den tyska konjunkturen. De tillfrdgade foretagen ar till storsta del
medlemmar i handelskammaren. Det unika med enkaten dr de mestadels "korsvisa
beddmningarna”, det vill sdga att beslutsfattare pa tyska foretag med export eller annan
kommersiell koppling till Sverige beddmer den svenska konjunkturen och tvdrtom.

Cirka 60 tyska foretag svarade denna gang. Omvant dr det omkring 110 beslutsfattare i
svenska foretag med regelbundna kommersiella relationer till Tyskland som deltog och
bedomde dagsldget i den tyska konjunkturen och utsikterna for det kommande halvaret.
Var forhoppning &r att kunna ge en fingervisning om férdriktningen av de svenska och
tyska konjunkturerna. Enkdten gors tva ganger per ar.

Vara paneldeltagare har bland annat bedémt de storsta riskerna for sina respektive
foretag/koncerner, nationella som internationella konjunkturrisker. For forsta gangen har
vi fatt en viktfordelning mellan nationella och internationella risker.

| var specialundersdkning tittar de tyska och svenska foretagen nirmare pa de viktigaste
faktorerna som paverkar deras framtida konkurrenskraft.

Enkatresultaten kommenteras av Hubert Fromlet, professor i internationell ekonomi vid
Linnéuniversitetet och tidigare chefekonom vid Swedbank och konjunkturansvarig vid
Scania. Hubert Fromlet utvecklade och inférde bland annat en av Sveriges mest anvanda
konjunkturindikatorer, Inképschefsindex (PMI).
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Del 1: Konjunkturen i Sverige

Konjunkturrisker i ett svenskt perspektiv

Fraga 1: Vilka anser du vara de tre storsta externa konjunkturriskerna for ditt
foretag/din koncern for den nédrmaste framtiden, det vill sdga risker som ditt
fdretag inte kan pdverka?

Svenska panelen svarar (i rankad ordning):
a) De framsta inhemska konjunkturriskerna i Sverige

Summering av antalet omndmningar av de tre stérsta inhemska riskerna
80

Inhemska efterfragan

70

Ekonomiska politiken
60 -

Politiska utvecklingen

50 -

Laget pa finansmarknaden
40
30 Finanspolitiken

20 ‘7 Arbetsmarknaden

10 . Bos%marknaden

0 Loneutvecklingen

Hubert Fromlet kommenterar:

Svaren avseende de tre storsta inhemska svenska konjunkturriskerna kommer uteslutande
fran vara svenska medlemsforetag. Precis som i forra undersékningen for ett halvar sedan
dominerar komplexet politisk utveckling, ekonomisk politik inklusive finanspolitik bland
riskerna. En eventuell forsvagning av den inhemska efterfragan ses dock som den framsta
enskilda framtida konjunkturrisken.

Utvecklingen pa den svenska finansmarknaden rankas ocksé som en pataglig risk, vilken
dock i en rad avseenden svarligen kan separeras fran trender och hiandelser pa den
internationella finansiella arenan. Arbetsmarknaden och |6neutvecklingen framstar som
mindre orovackande riskfaktorer speciellt i jamforelse med Tyskland. Detsamma

géller - ndgot férvadnande - for den svenska bostadsmarknaden. Men vi efterfragar har det

mer kortsiktiga riskperspektivet. Obalansen pa den svenska bostadsmarknaden kan - men
behdver inte - ha mer langsiktiga dimensioner.
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b) De framsta internationella konjunkturriskerna for Sverige

Summering av antalet omnamningar av de tre storsta internationella riskerna
100

90 -
Internationella konjunkturen
80 -

70

60 Valutautvecklingen

50

40 Internationella Laget pa finansmarknaderna
politiska utvecklingen 1
30

Ravarupriserna
20

10

Energipriserna

0

Hubert Fromlet kommenterar:

Handelskammarens svenska panel bedémer en otillfredsstallande varldskonjunktur som
den i sdrklass dominerande externa internationella risken. Sedan kommer redan
valutautvecklingen, vilket kan aterspegla en alltfor stark krona och/eller euro. Den
internationella politiska utvecklingen och dven de internationella finansmarknaderna
(rantor, aktier, fastigheter) ges riskoedémningar som inte heller bor underskattas. De
politiska riskerna tillméts dock inte samma tyngd som for sex manader sedan.

| en ny matning far de sammanvégda internationella konjunkturriskerna for de svenska

medlemsforetagen ungefirligen samma riskniva som de svenska konjunkturriskerna
(53 jamfort med 47 procent).
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Konsumtionskonjunkturen i Sverige

Fraga 2.: Hur bedémer du konsumtionsklimatet i Sverige?
Tyska panelen svarar:

Idag: 3,7 (nov 2014: 3,7; maj 2014: 3,9)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)
3,7
H November 2014

39 Maj 2014

4 5

—
N
w

Om sex manader
90% - 86%
80% -
70%
60%
50%
40% -
30% -
20%

10% - 6% 8%

0% -
Battre Oférandrat Sédmre

Hubert Fromlet kommenterar:

For ett halvar sedan beddmde var tyska Sverigepanel utsikterna for den svenska
konsumtionskonjunkturen som "ganska stabila". P& en skala fran 1 till 5 gav nuvarande
matning aterigen ett genomsnittsvarde pa 3,7 - ett ganska bra men inte starkt varde som
enligt en tydlig majoritet (86 procent) ungefirligen borde kunna uppnas dven om ett
halvar. Den privata konsumtionen som svensk konjunkturmotor bedéms fdljaktligen leva
kvar under de ndrmaste sex manaderna. Eventuella skattehdjningar ndgot Idngre fram
ingar inte i panelens (kortsiktiga) konsumtionsprognos, vilken strécker sig endast fram till
arsskiftet.
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Investeringskonjunkturen i Sverige

Fraga 3: Hur bedémer du investeringsklimatet, till exempel investeringar i
maskiner, utrustning och it (e bygginvesteringar) i Sverige?

Tyska panelen svarar:

Idag: 3,4 (nov 2014: 3,5; maj 2014: 3,6)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)
3,5
= November 2014

36 :
Maj 2014

—
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w
~
o
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80% -
70% -
60% -
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8
10% - 300 °

0% -

Battre Oférandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Den relativt medelmattiga investeringskonjunkturen (exklusive bygginvesteringar)
fortsatter — precis som i manga andra lander och precis som férutsett av var
novemberpanel. Investeringskonjunkturen priglas av osdkerhet, bade strukturellt och
konjunkturellt. Tydligt minskad osdkerhet ser vi som en huvudférutsattning for en battre
investeringskonjunktur. For det narmaste halvaret tror cirka 90 procent av paneldeltagarna
pa en mer eller mindre oférandrad investeringskonjunktur. Den relativt otillfredsstallande
svenska investeringstrenden sedan ett antal ar tillbaka bryts saledes inte - i vart fall inte i
det kortare perspektivet.
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Byggkonjunkturen i Sverige

Frdga 4: Hur bedémer du investeringsklimatet i byggsektorn i Sverige?

Tyska panelen svarar:

Idag: 3,3

(nov 2014: 3,5; maj 2014: 3,8)

fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)

3.3 m Maj 2015
3,5
m November 2014

Maj 2014

Om sex manader

100%
90%
80%
700%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

94%

3% 3%

Battre Ofdrandrat Séamre

Hubert Fromlet kommenterar:

| vdr novembermétning uteslot 6ver 80 procent ndgon acceleration av byggsektorn fram
till nu - och den blev inte heller av enligt de deltagande féretagens egen bedémning. Den
totala byggkonjunkturen dr sammantaget tillfredsstdllande - men inte bra. Speciellt
naringslivet avvaktar fortfarande med sina bygginvesteringar.
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Det svenska exportklimatet

Fraga 5: Hur bedémer du generellt klimatet for svensk export?
Svenska panelen svarar:

Idag: 3,7 (nov 2014: 3,6; maj 2014: 3,7)

fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)

3.7 m Maj 2015
3,6
m November 2014

Maj 2014

Om sex manader

1 65%
60% -
500% -
40% -
300% - 2500
20% -

10%
10% -

0% -
Battre Oférandrat Séamre

Hubert Fromlet kommenterar:

Véra svenska enkétdeltagare ser den svenska exportkonjunkturen i en gynnsammare och
stabilare dager dn vad man kanske skulle kunna forvdnta sig med tanke pa den
trendmassiga kronuppgangen sedan i hostas. Graderingen pa 3,7 dr nédstan bra - och
nastan tva tredjedelar forutser timligen oférandrade exportforutsdttningar for svenska
foretag inom det ndrmaste halvaret - med en mycket liten prognosbias at "ratt" hall. (En
"prognosbias” at ratt hall betyder i vart fall att ett annat utfall an det hdr prognostiserade
snarare kommer att framstad som nagot starkare dn svagare.)
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Del 2: Konjunkturen i Tyskland

Konjunkturrisker I ett tyskt perspektiv

Fraga 1: Vilka anser du vara de tre storsta externa konjunkturriskerna for ditt
foretag/din koncern i prognosen for den narmaste framtiden, det vill séga risker
som ditt foretag inte kan padverka?

Tyska panelen svarar (i rankad ordning):

a) De framsta inhemska konjunkturriskerna i Tyskland

Summering av antalet omnamningar av de tre storsta riskerna

40
Inhemska efterfragan
35 ~
Ekonomiska politiken
30 -
Politiska utvecklingen

25 -

5 Laget pa finansmarknaden

Arbetsmarknaden
10 ‘—
Loneutvecklingen F

inanspolitiken

Hubert Fromlet kommenterar:
Aven paneldeltagarna fran Tyskland riknar ungefirligen med en jamn viktfordelning
mellan inhemska och internationella konjunkturrisker (45 jamfort med 55 procent).

En eventuell ddmpning av den inhemska efterfragan vérderas for ndrvarande som den
storsta enskilda inhemska konjunkturrisken. Men ocksa i Tyskland vdger det sammanvégda
blocket ekonomisk politik/politik tyngst pa den nationella riskfronten. Anmérkningsvart ar
ocksa att delomrédena arbetsmarknad och |6ner pa aggregerad niva verkar utgdra en
avsevard storre riskfaktor dn vad den separata riskfordelningen aterspeglar — ocksa jamfort
med vara paneldeltagares bedomningar av den svenska arbetsmarknaden.
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b) De frimsta internationella konjunkturriskerna for Tyskland

Summering av antalet omnamningar av de tre storsta riskerna

40

35

30

25

20

15

10

Internationella konjunkturutvecklingen

Valutautvecklingen

Laget pa finansmarknaderna

Internationella

politiska utvecklingen Ravarupriser

Energipriser

Hubert Fromlet kommenterar:

| Tyskland framstar den globala konjunkturen som den tydligt mest uppmarksammade
internationella riskfaktorn — men dven eurons fardriktning vager tungt liksom den
internationella politiska utvecklingen. Obalanserna pa finansmarknaderna marks givetvis

ocksa som en pataglig framtida konjunkturrisk for den tyska ekonomin. Allt detta

motsvarar val den internationella riskbilden som kommer fran de svenska paneldeltagarna.

TYSK-SVENSKA HANDELSKAMMAREN | DEUTSCH-SCHWEDISCHE HANDELSKAMMER



TYSK-SVENSKA KONJUNKTURBAROMETERN MAJ 2015

Konsumtionskonjunkturen 1 Tyskland

Fraga 2: Hur bedémer du konsumtionsklimatet i Tyskland?
Svenska panelen svarar:

Idag: 3,5 (nov 2014: 3,5; maj 2014: 3,8)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)
3,5
m November 2014

38 Maj 2014

4 5

—
N
w

Om sex manader
80% - 76%

70% -
60% -
50% -
40% -

300% -
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10% -
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0% -
Battre Oférandrat Séamre

Hubert Fromlet kommenterar:

Tyskarna visar tveklost pa en hdgre konsumtionsbendgenhet an for bara ndgra ar sedan.
Idag dr den i alla fall mellan tillfredsst4llande och bra (3,5) - och fungerar uppenbart som
framsta konjunkturmotor fore den offentliga konsumtionen. Fér det ndrmaste halvaret
skonjes ingen storre forandring. Tre av fyra paneldeltagare forutser ett timligen oférandrat
konsumtionsklimat under denna period - med en viss bias at det starkare hallet (vilken
inte var lika tydlig vid tidigare matningar). Det verkar inte omdjligt att relativt kraftiga
reala I6nehdjningar kommer att forstirka denna uppatriktade bias.
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Investeringskonjunkturen 1 Tyskland

Fraga 3: Hur bedémer du investeringsklimatet, till exempel investeringar i
maskiner, utrustning och it (ej bygginvesteringar) i Tyskland?

Svenska panelen svarar:

Idag: 3,3 (nov 2014: 3,2; maj 2014: 3,6)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)
3,2
= November 2014

36 :
Maj 2014

Om sex manader
90% - 83%
80% -
70% -
60% -
5000 -
40% -
30% -
20% - 15%

o
10% -

0% -
Battre Oférandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Investeringar (exklusive bygginvesteringar) ar ocksa i Tyskland - precis som i Sverige - en
sd kallad "underperforming” konjunkturmotor som inte anvander sig av samtliga
hastkrafter. Tanken ligger ndra till hands att de ldga rdntorna inte racker till for att
kraftfullt forstarka investeringsbenagenheten. Nuvarande investeringskonjunktur ar inte
dalig - men den ter sig otillrdcklig for att ge "trendstrecket” en synligt brantare
(gynnsammare) lutning.
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Byggkonjunkturen 1 Tyskland

Frdaga 4. Hur bedémer du investeringsklimatet i byggsektorn i Tyskland?
Svenska panelen svarar:

Idag: 3,1 (nov 2014: 3,1; maj 2014: 3,5)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)

4/ = November 2014

35 Maj 2014
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w
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10%
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Hubert Fromlet kommenterar:
Byggkonjunkturen i Tyskland &r tillfredsstéllande - men & andra sidan inte battre dn sa.
Utsikterna for de ndrmaste sex manaderna bedoms som stabila.

Sammantaget torde de tre presenterade konjunkturindikatorerna innebéra att den tyska
inhemska efterfrdgan - konsumtion och investeringar - kommer att utvecklas relativt
stabilt inom den narmaste framtiden. Nagon hdgkonjunktur for den tyska inhemska
efterfrdgan - den makroekonomiska marknadsindikatorn for svensk export till Tyskland -
blir det emellertid sannolikt inte tal om under var prognosperiod.
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Det tyska exportklimatet

Fraga 5: Hur bedémer du generellt klimatet for tysk export?
Tyska panelen svarar:

Idag: 3,9 (nov 2014: 3,9; maj 2014: 4,1)
fran mycket daligt (=1) till mycket bra (=5)
3.9
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4.1 .
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w
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0% -
Battre Oférandrat Sédmre

Hubert Fromlet kommenterar:

Det forvanar foga att den tyska exportkonjunkturen beskrivs i en relativt positiv dager, i
synnerhet med tanke pd den sedan ett ar tillbaka markbara trendmaéssiga
eurofdrsvagningen.

Det ar emellertid viktigt att skilja pa brutto- och nettoexport. | denna barometer patalar vi
bara bruttoexporten. | BNP-berdkningen ingar daremot nettoexporten, differensen mellan
export och import. D3 importtillvixten var relativt hdg under det forsta kvartalet i ar, kom
nettoexportens bidrag till BNP-tillvixten att bli obefintligt.
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Del 3: Utmaning konkurrenskraft

Mjuka faktorer dominerar

Fraga: Vilka anser du vara de fem stérsta utmaningarna for ditt foretag/din
koncern for att behélla/forbéttra konkurrenskraften?

a) Svenska panelen svarar (i rankad ordning):

—_

. Kompetensutveckling

. Innovationsférmaga

. Produktivitet

. Personalrekrytering

. Digitalisering

. Globalisering

. Miljéhdnsyn (produkter/produktion)

. Regler kring dverlatelse av verksamhet
. Annat

© 0O N oo o0 W N

Hubert Fromlet kommenterar:

Resultaten fran var undersékning fokuserar starkt pa manniskan for att kunna tackla den
nodvandiga konkurrenskraften. Denna ansats ar precis den ratta - och framtidsorienterad.
Krav pa den ekonomiska politiken finns mer indirekt. De tillfrdgade foretagen ar till stor
del beredda att ta frdgan om god konkurrenskraft i egna hénder.

Den av var svenska panel hogst listade faktorn, kompetensutveckling, ar ett exempel pa att
foretagen sjdlva dr beredda att engagera sig for att behdlla och forbattra sin
konkurrenskraft. Andra "mjukare” konkurrensfaktorer ligger tvda och fyra pa listan:
innovationskraften och foretagens personalrekrytering. "Hardare" faktorer — om man vill
gbra denna ndgot grova distinktion - finner man pa positionerna tre och fem i form av
produktivitet och digitalisering. Den senare konkurrensfaktorn ligger dock relativt tydligt
efter de fyra ledande, anser var panel.
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b) Tyska panelen svarar (i rankad ordning):

. Innovationsférmaga
. Personalrekrytering

. Produktivitet

. Kompetensutveckling

1

2

3

4

5. Digitalisering
6. Globalisering

7. Regler kring dverlatelse av verksamhet
8. Miljohansyn (produkter/produktion)

9

. Annat

Hubert Fromlet kommenterar:

Handelskammarens tyska svarspanel presenterar inte mindre dn tre viktiga faktorer som
gemensamt toppar kampen om konkurrenskraften: innovationer, personalrekrytering och
produktivitet. Sedan féljer kompetensutveckling och digitalisering. Miljohdnsyn - avseende
produkter och/eller produktion - hamnar varken i Sverige eller i Tyskland bland de fem
viktigaste konkurrensfaktorerna. Kanske far vi se detta dndras i en senare undersdékning?

Totalt sett visar svaren fran Tyskland och Sverige inte pa storre skillnader, vilket man inte
heller kunde férvanta sig i dagens globaliserade konkurrenssituation.
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Avslutande kommentarer

B Beddémningen av delkomponenterna privat konsumtion, maskin- och bygginvesteringar
leder till ett lands inhemska efterfragan, det vill sdga de sektorer som dr av betydelse
for exportorer.

B Det ir viktigt att undvika direkta jamforelser mellan exempelvis enkétsiffrorna for den
tyska och svenska privata konsumtionen. Dessa konjunkturbedémningar gors av olika
paneldeltagare.

B Det kan rekommenderas att fram till nista enkt inte minst félja upp
riskbedémningarna i denna skrift. De har patalade riskerna kan finnas kvar med
samma tyngd, bli storre eller mindre. Nya risker kan dyka upp, battre externa
forutsattningar likasa.

gty 4010
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Tysk-Svenska Handelskammaren AHK
Deutsch-Schwedische Handelskammer

Deutsche Auslandshandelskammer

Kontakt Tysk-Svenska Handelskammaren

Malin Johansson | Informationschef

Telefon: +46-8-665 18 64 | +46-70-104 37 45
malin.johansson@handelskammer.se

Besdksadress: Valhallavdagen 185

Postadress: Box 27104, SE-102 52 Stockholm
Telefon: +46-8-665 18 00

Telefax: +46-8-665 18 04

Malmo

Adress: Humlegatan 1, SE-211 27 Malmo Kontakt Prof. Hubert Fromlet
Telefon: +46-40-30 49 40 Telefon: +46-70-768 49 92
Telefax: +46-40-30 49 43 hubert.fromlet@Inu.se

info@handelskammer.se
www.handelskammer.se

Utvalda ekonomiska data

Tyskland Sverige
Folkmangd 80,2 miljoner 9,8 miljoner
Arbetsloshet 6,8 procent 8,3 procent
BNP/invanare 34 219 euro 43 000 euro
Genomsnittslon 3 449 euro 3 308 euro
BNP-tillvaxt 2014 1,5 procent 2,1 procent

Investeringskvot 2014
Exportkvot 2014
Inflationsniva 2013

17,0 procent
40,0 procent
1,6 procent

Kéllor: Destatis, Auswértiges Amt, SCB

Foton: Tysk-Svenska Handelskammaren (sida 1)

Dennis Skley/Flickr.com (sida 3)
SalFalko/Flickr.com (sida 23)

18,4 procent
31,4 procent
0,4 procent
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