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TYSK-SVENSK KONJUNKTURBAROMETER MAJ 2014

Inledning

Tysk- svensk konjunkturbarometer -
maj 2014

Under perioden 24 april - 9 maj genomforde Tysk-Svenska Handelskammaren i Stockholm
sin forsta enkat avseende tyska exportféretags allmadnna syn pa den svenska konjunkturen
- ¢j pa den egna foretagsspecifika. Det unika med denna enkéat dr de "korsvisa
bedémningarna”, det vill sdga att beslutsfattare pa tyska féretag med export eller annan
kommersiell koppling till Sverige bedomer den svenska konjunkturen. Over 50 tyska
foretag svarade denna gang.

Omvint dr det 6ver 100 beslutsfattare pa svenska foretag med regelbundna kommersiella
relationer till Tyskland som beddmer den tyska konjunkturen och utsikterna for det
kommande halvaret. Var férhoppning ar att kunna ge en fingervisning om fardriktningen
av de svenska och tyska konjunkturerna.

Enkatresultaten kommenteras av Hubert Fromlet, professor i internationell ekonomi vid
Linnéuniversitetet och tidigare chefekonom vid Swedbank. Dar utvecklade och inférde

Hubert Fromlet en av Sveriges mest anvdnda konjunkturindikatorer - Inkdpschefsindex.

Den Tysk-Svenska Handelskammarens konjunkturbarometer kommer framover att
genomfdras tva ganger per ar.

3 TYSK-SVENSKA HANDELSKAMMAREN | DEUTSCH-SCHWEDISCHE HANDELSKAMMER
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Del 1:

Tyska foretag om den svenska konjunkturen

Sammanfattning

B Tyska foretag med exportintresse eller annan nira kommersiell koppling till Sverige ser
det aktuella svenska konjunkturldget i en relativt positiv dager - dven utsikterna for
det kommande halvaret, den har tillimpade kortsiktiga tidshorisonten.

B Den internationella konjunkturutvecklingen, den politiska miljén, finansmarknaderna
och ravarupriserna (inkl energi) bedéms allmant som de storsta konjunkturriskerna.

B Enkitsvaren for den svenska konjunkturens aktuella status har féljande utseende
enligt den tyska expertisen (skala 1 - 5, dir 5 = mycket bra):

Den allminna konjunkturen 3.8
Trend de ndrmaste 6 man: ofordndrat till ndgot battre

Konsumtionskonjunkturen 3.9
Trend de ndrmaste 6 man: ofordndrat till ndgot battre

Investeringskonjunkturen (exkl bygg) 3,6
Trend de ndrmaste 6 man: oférdndrat till ndgot battre

Byggkonjunkturen 3.8
Trend de ndrmaste 6 man: oférdndrat till ndgot battre

B Nimnvirda bromsklossar for bittre handel mellan Tyskland och Sverige ér bl a
ovissheten kring de tva valutornas kursutveckling, svarigheter att hitta ratt
forsdljningskanaler, sprak- och kommunikationssvarigheter samt skatteproblem.
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Det allmanna konjunkturlaget i Sverige

Fraga 1: Hur bedomer du affarsklimatet i Sverige?
Tyska panelen svarar:

Idag

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

Om sex manader
90%
82%
80%
70% -
60% -
5000 -
40% -
30% -
20% -

14%
10% - 400

0% -
Battre Ofdrandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Enkdtresultatet pa 3,8 maste tolkas som relativt bra - trots att vi inte har ndgra historiska
varden att jamféra med. Ndgon hogkonjunktur kan det dock inte vara frdgan om. Positivt
ar - vilket framgéar av rapporten - att samtliga stora komponenter som utgdr den inhemska
svenska efterfragan far ratt goda betyg enligt de tyska Sverigeexperterna.

Tyska forsdljningsansvariga fér den svenska marknaden ser en relativt stabil svensk

konjunkturutveckling framfor sig under de ndrmaste sex manaderna. Ndgon namnvard
fordndring skonjes inte - dock med en latt slagsida at det positiva hallet.

5 TYSK-SVENSKA HANDELSKAMMAREN | DEUTSCH-SCHWEDISCHE HANDELSKAMMER



TYSK-SVENSK KONJUNKTURBAROMETER 2014

Konjunkturrisker ur tyskt perspektiv

Fraga 2: Vilka anser du vara de tre stirsta externa riskerna for ditt féretag i din
prognos for den ndrmaste framtiden, det vill sdga risker som ditt féretag inte
kan paverka?

Tyska panelen svarar (i rankad ordning):

Internationell konjunktur
Politisk utveckling

Laget pa finansmarknaderna
Valutautveckling
Energipriser

Arbetsmarknad

Ravarupriser

Inhemsk finanspolitik

Loneutveckling

Hubert Fromlet kommenterar:

Har raknas upp externa (exogena) riskfaktorer som de tyska exportféretagen inte sjilva
kan paverka. Oron for internationella (globala) konjunkturbakslag dominerar tydligt - helt i
linje med vad internationella organisationer m fl kommit fram till &ven pa senare tid. Trots
ett forbattrat utgangslage ter sig den pdgdende globala konjunkturuppgdngen alltjamt
inte tillrackligt stabil, vilket verkar befogat.

Till denna slutsats bidrar ocksé de pd nummer tva och tre rankade konjunkturriskerna, det
vill sdga den i olika sammanhang osékra politiska miljon och de alltjamt otillrackligt
stabila globala finansmarknaderna.

Révaru- och energipriser hamnar ocksd hogt upp pa risklistan, varvid energisektorn
framstar som en sarskilt kénslig riskfaktor i just Tyskland med sin energipolitiska sarstatus
(plus osakerheten kring Ukraina).

En annan frekvent ndmnd riskfaktor - den kommande valutautvecklingen - férvanar inte

heller. Exportféretag dnskar givetvis aldrig en valutautveckling som kan hdmma den egna
konkurrenskraften.
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Konsumtionskonjunkturen i Sverige

Fraga 3: Hur bedomer du konsumtionsklimatet i Sverige?
Tyska panelen svarar:

Idag

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

Om sex manader
100% -

91%

90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
9%

10%
0%

0% -
Battre Oférandrat Sdmre

Hubert Fromlet kommenterar:

Uppenbarligen ser den tyska panelen den privata konsumtionen som en relativt stark
svensk konjunkturmotor - en uppfattning som ocksa flertalet svenska prognosmakare
delar.

Den privata konsumtionens relativt framtrddande roll i den svenska konjunkturen anses

kunna besta under det ndrmaste halvaret - men utan ytterligare (ndmnvérd) forstérkning
under var prognosperiod.
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Investeringskonjunkturen i Sverige

Fraga 4: Hur bedomer du investeringsklimatet, till exempel investeringar i
maskiner, utrustning och IT (ej bygginvesteringar) i Sverige?

Tyska panelen svarar:

ldag
1 2 3 4 5

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

Om sex manader

100% -

900%

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

10% -
0%

0% -

Battre Oférandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Panelen beddmer den svenska investeringskonjunkturen endast som tillfredsstallande.
Detta framstar inte som nagon dverraskning dven med tanke pa det alltjamt
otillfredsstéllande resursutnyttjandet.

Vidare prognostiserar de tyska exportféretagen ingen storre férandring pa den svenska
investeringsmarknaden under de kommande sex manaderna. Det kan tolkas pd tva olika
satt. Antingen ger dagsliget ingen hénvisning till en (ndmnvart) férbattrad
investeringskonjunktur redan om tva kvartal - eller sa rader stor osakerhet. Det kan ocksa
handla om en kombination av bada faktorerna.
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9

Byggkonjunkturen i Sverige

Fraga 5: Hur bedomer du investeringsklimatet i byggsektorn i Sverige?
Tyska panelen svarar:

Idag
1 2 3 4 5

_ 3'8

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

Om sex manader
2l - 83%
800%0 -
70% -
60% -
50% -
4000 -
30% -
20% - 149

10% - %

0% -
Battre Oférandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Den aktuella svenska byggkonjunkturen (exklusive bostader) hamnar i en relativt positiv
dager hos de Sverigeorienterade tyska panelféretagen. Enkatresultatet forvanar féga med
tanke pa det frekventa tyska deltagande i stora svenska byggprojekt (men ej i det
efterslipande bostadsbyggandet) - inte heller att den relativt goda svenska
byggkonjunkturen fér anldggningar och infrastruktur véntas halla i sig under den valda
prognosperioden, det vill sdga det ndrmaste halvaret.
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Det tyska exportklimatet

Fraga 6: Hur bedomer du det generella klimatet for tysk export?

Tyska panelen svarar:

Idag
1

_ 4'1

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

Om sex manader

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Hubert Fromlet kommenterar:

26%

Battre

72%

2%

Ofdrandrat Samre

Det rader ingen tvekan: De tillfrdgade tyska féretagen kdnner sig néjda med de aktuella
exportforutsattningarna. Genomsnittsvardet pd 4,1 ar starkt. En fjardedel av panel-
deltagarna tror till och med pa ett annu bittre exportklimat i slutet av innevarande ar.

| vad mén denna optimism &dr baserad pa en forbattrad internationell konjunktur, pd
sistone lugnare globala finansmarknader, den foérdelaktiga exportmixen bade
produktmassigt och geografiskt m m, har vi inte tagit reda pa i denna enkat.
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Handelshinder mellan Tyskland och Sverige

Fraga 7: Vilka av féljande omraden forsvarar handeln mellan Tyskland och

Sverige? Satt max tre kryss!

Tyska panelen svarar (i rankad ordning):

Olika valutor

Svart rekrytera ratt personal/partner

Svart hitta ratt forsiljningskanaler i Sverige
Sprak- och kommunikationsbarridrer
Olikheter i affarskultur

Svart kartldgga marknaden i Sverige

Olika beskattningar

Icke-tariffara handelshinder

Arbetsrattsliga skillnader

Hubert Fromlet kommenterar:

Som framgar av ovanstaende sammanstallning ar de flesta faktorer som utgdr hinder for
annu mer aktiva tyska foretag i Sverige av ren mikroekonomisk eller féretagsspecifik
karaktdr - ndgot som de exportorienterade tyska foretagen till stor del kan ta i egna

hander.

Som handelshinder med rent politisk eller institutionellt betingad politisk bakgrund namns
framst olika valutor i de tva landerna och exempelvis byrakrati eller olika forutsattningar

for certifiering samt olika skatteproblem.
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Avslutande kommentarer

B Tyska féretag med export eller annan koppling till den svenska marknaden har en
relativt positiv syn pa den aktuella svenska konjunkturen - dven vad galler
prognosperioden, det vill sdga det ndrmaste halvaret.

B Beddémningen av delkomponenterna privat konsumtion, maskininvesteringarna mm
och bygginvesteringarna ar konsistent med den allmdnna, sammanfattande
beddmningen av det svenska konjunkturlaget.

B Det 4r viktigt att undvika direkta jimfdrelser med motsvarande enkitvirden som gors
av svenska exportdrer till den tyska marknaden. Det handlar om olika paneldeltagare.

B Det finns uppenbarligen en rad omraden med potential for forbattrade
handelsrelationer mellan Tyskland och Sverige. Det intressanta i sammanhanget ar att
flertalet av dessa svagheter skulle kunna férbattras genom initiativ fran de berdrda
féretagens sida.
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Del 2:
Svenska exportforetags syn pa den tyska

konjunkturen

Sammanfattning

B Svenska foretag med export eller andra kommersiella relationer till Tyskland bekréftar
i denna undersdkning den i breda kretsar rddande positiva synen pd den tyska
konjunkturen. Skillnaden mot flertalet andra undersékningar ligger i experternas
sammansattning, vilka i detta fall kommer fran ett stérre antal svenska féretag med
praktisk koppling till affarer med Tyskland.

B Enkitsvaren for den tyska konjunkturens aktuella status har féljande utseende enligt
den svenska expertisen (skala 1 - 5, ddr 5 = mycket bra):

Den allminna konjunkturen 3.8
Trend de ndrmaste 6 man: nagot battre

Konsumtionskonjunkturen 3.8
Trend de ndrmaste 6 man: nagot battre

Investeringskonjunkturen (exkl bygg) 3,6
Trend de ndrmaste 6 man: ofordndrat till ndgot battre

Byggkonjunkturen 3.5
Trend de ndarmaste 6 man: ofordndrat till ndgot battre

B Till de stérsta hindren fér dnnu battre affirer mellan Sverige och Tyskland riknar den

svenska expertisen olika valutor i de tva landerna, sprak- och kommunikationsproblem,
olika affarskulturer och svarigheten att hitta ratt férsaljningskanaler.
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Det allmanna konjunkturlaget i Tyskland

Fraga 1: Hur bedomer du affarsklimatet i Tyskland?
Svenska panelen svarar:

Idag

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

Om sex manader

80% -+

69%

700 -
60% -
50% -
40% -
30% - 27%
20% -

10% - 4%

0% -
Battre Oforandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Genomsnittet pa 3,8 bor tolkas som en klart positiv utvirdering av den tyska konjunkturen.
Ytterligare ndgon (latt) forbattring bedéms som mycket méjlig under det kommande
halvaret. Detta resultat skulle kunna peka pd att prognosmakare ar pd vdg att uppjustera
den tyska BNP-prognosen fér 2014.

Eftersom den tyska konjunkturuppgangen ar val forankrad i den totala tyska inhemska
efterfrdgan kvarstar tills vidare - generellt sett - relativt goda exporttider pa den viktiga
tyska marknaden. Det géller att tillimpa denna potential. Svenska exportféretag kan ocksa
indirekt dra nytta av en god Tysklandkonjunktur genom positiva spridningseffekter fran
Tyskland till frimst andra EU-lander.
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Konjunkturrisker ur svenskt perspektiv

Fraga 2: Vilka anser du vara de tre stirsta externa riskerna for ditt foretag i din
prognos for den ndrmaste framtiden, det vill sdga risker som ditt féretag inte
kan paverka?

Svenska panelen svarar (i rankad ordning):

Internationell konjunktur
Valutautveckling

Politisk utveckling

Léget pa finansmarknaderna
Réavarupriser

Energipriser

Inhemsk finanspolitik
Arbetsmarknad

Loneutveckling

Hubert Fromlet kommenterar:

Den internationella konjunkturen framstar enligt de svenska exportféretagen inom
dverskadlig tid som Tysklands stdrsta konjunkturrisk. Precis pd samma satt bedomer de
tyska paneldeltagarna sina stérsta konjunkturrisker.

Vidare placerar bada landernas paneldeltagare en eventuellt nyfodd storre oro pa
finansmarknaderna hdgt upp pa risklistan liksom ovissheten avseende eurons och kronans
utveckling. Politisk oro ses ocksd som ett konkret orosmoln, speciellt utvecklingen i
Ukraina.

15 TYSK-SVENSKA HANDELSKAMMAREN | DEUTSCH-SCHWEDISCHE HANDELSKAMMER



TYSK-SVENSK KONJUNKTURBAROMETER 2014

Konsumtionskonjunkturen i Tyskland

Fraga 3: Hur bedémer du konsumtionsklimatet i Tyskland?

Svenska panelen svarar:

Idag

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

Om sex manader

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Hubert Fromlet kommenterar:

21%

Battre

76%

3%

Oférandrat Samre

S& mycket som 110 svenska foretag med kommersiella intressen i Tyskland ger den tyska
konsumtionskonjunkturen betyget 3,8. Detta ar rdtt positivt efter den under ganska lang
tid ratt avvaktande attityden fran de tyska konsumenternas sida. Utrymmet till ytterligare
forbattringar av hushallens privata konsumtion bedéms dock som begrédnsade under de
kommande tva kvartalen, vilket ar vart planeringsperspektiv.
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Investeringskonjunkturen 1 Tyskland

Fraga 4: Hur bedomer du investeringsklimatet, till exempel investeringar i
maskiner, utrustning och IT (ej bygginvesteringar) i Tyskland?

Svenska panelen svarar:

ldag
1 2 3 4 5

_ 3'6

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

Om sex manader
90% -~ 849,
8000 -
70% -
60% -
500% -
40% -
30% -
20% - 16%

10%

0%

0% -
Battre Ofdrandrat Samre

Hubert Fromlet kommenterar:

Den tyska investeringskonjunkturen (exklusive byggsektorn) bedéms av svenska
exportféretag som klart tillfredsstéllande - med en svag tendens till det battre. Vad som
saknas till en riktigt bra inhemsk tysk konjunktur ar framfor allt en synlig forbattring av
maskininvesteringar m m, speciellt med tanke pa att de tyska industriinvesteringarna
halkat efter pa senare ar.

Man ser tydligt att Idga rdntor inte kan gora hela jobbet. Det erfordras inte minst storre
planeringssdkerhet, bade pd hemmaplan och fran den internationella arenan. Detta
aterspeglas i sin tur i de ndmnda riskfaktorerna (se fraga 2). En latt forbattring av
investeringskonjunkturen kan dock inte uteslutas under dterstoden av aret enligt
enkatsvaren.
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Byggkonjunkturen i Tyskland

Fraga 5: Hur bedomer du investeringsklimatet i byggsektorn i Tyskland?

Svenska panelen svarar:

Idag

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

Om sex manader

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Hubert Fromlet kommenterar:

18%

Battre

79%

3%

Ofdrandrat Samre

Var panel tolkar den tyska byggkonjunkturen som tillfredsstéllande - med realistiska
utsikter till det battre under de ndrmaste sex manaderna. Endast 3 procent férutspar en
férsdmring. Det skulle inte vara en dverraskning om den tyska byggkonjunkturen vid nésta
métning i november/december skulle ligga pa en nagot hogre niva an idag.
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Det svenska exportklimatet

Fraga 6: For foretag som exporterar varor och tjanster till Tyskland: Hur
bedémer du generellt klimatet for svensk export?

Svenska panelen svarar:

ldag
1 2 3 4 15

_ 3’7

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

Om sex manader
8000 -~

68%

70% -

60% -

50% -

40% -

31%

30% -

20%

10% -
1%

0% -
Battre Oférandrat Sdmre

Hubert Fromlet kommenterar:

De svenska exportforetagen verkar - generellt sett - tillfreds med sina positioner pa de
internationella marknaderna, samtidigt som det framkommer relativt tydliga
forhoppningar om dnnu battre forutsattningar om ett halvar. Har hittar vi enkédtens mest
konkreta signaler om en (viss) internationell konjunkturférbattring inom den narmaste
framtiden.

Det géller dock att beakta att den internationella konjunkturen samtidigt rankas som den
storsta konjunkturrisken. Det 3r med andra ord uppenbart att det alltjamt rader en del
konjunkturskepsis, det vill sdga att den pabdrjade konjunkturljusningen troligen inte
kommer att g3 over till en sé kallad sjdlvbarande konjunkturuppgdng under var relativt
korta prognosperiod.
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Handelshinder mellan Sverige och Tyskland

Fraga 7: Vilka av féljande omraden forsvarar handeln mellan Sverige och
Tyskland? Tre kryss mdjliga.

Svenska panelen svarar (i rankad ordning):

Olika valutor

Sprak- och kommunikationsbarridrer
Olikheter i affarskultur

Svart hitta ratt forsiljningskanaler i Sverige
Svart kartldgga marknaden i Sverige

Svart rekrytera ratt personal [ partner

Olika beskattningar

Icke-tariffara handelshinder

Arbetsrattsliga skillnader

Hubert Fromlet kommenterar:

Ovanstdende uppstallning ligger i linje med slutsatserna som vara tyska paneldeltagare
kommit fram till om handeln med Sverige. Det géller ocksa for svensk handel med Tyskland
att foretagen sjdlva kan dstadkomma véasentliga forbattringar av sin export- och
importférmaga.

Politikens inflytande bed6ms allmédnt som mer begrédnsat - bortsett fran det faktum att
manga svenska exportféretag uppenbarligen ser det svenska EMU-utanférskapet som ett
stort handelshinder och att en del skatteforbattringar efterlyses. Men det bor ocksa
understrykas - som antytts - att en hel del hemléxor kan goras pa ren féretagsniva.
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Avslutande kommentarer

B Denna enkdtundersékning visar tydligt att de svenska féretagens bedémning av

Tysklandskonjunkturen mycket val stimmer éverens med bilden som de framsta tyska
konjunkturbeddmarna visar upp: en positiv grundsyn med vissa tvivel om uthalligheten
av den pdgaende internationella konjunkturforbattringen. Den forvantade
konjunkturutvecklingen under det kommande halvaret pekar dock foretradesvis pa en
fortsatt (Iatt) tysk konjunkturforbattring.

Som intressant ter sig att denna undersdkning - i likhet med den omvanda analysen
med svensk ekonomi i fokus - den med emfas framférda slutsatsen att féretagen
mycket val kan dstadkomma forbattrad svensk-tysk handel av egen kraft. Samma
slutsats finns troligen ocksa for svensk och tysk handel med andra lander. Har finns
saledes en underutnyttjad tillvixtpotential, sdval i det korta som i det langre
perspektivet.

Vi bor aven i denna rapport hanvisa till det faktum att de framraknade siffrorna for
den tyska konjunkturen inte omedelbart kan jamfdras med de resultaten som de tyska
paneldeltagarna samtidigt presenterar fér den svenska konjunkturen. Det handlar om
olika paneldeltagare.

Det &r saledes mycket viktigt att regelbundet - och inte enbart sporadiskt - flja upp
den tyska konjunkturen. Vi férsoker att bidra till detta genom denna nystartade
publikation.
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