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Balansakten fortsatter

Den globala konjunkturen har fortsatt att mattas av sedan Teknikforetagens senaste
konjunkturrapport i november 2018, inte minst inom tillverkningsindustrin. | Eurozonen i
allménhet och i Tyskland i synnerhet, har utvecklingen for tillverkningsindustrin varit
oroande med snabbt vikande produktion och fallande framtidstro.

Aven i Kina har svaghetstecknen varit tydliga de senaste manaderna dven om landets
ekonomiska statistik inte ar helt latt att tolka. USA ar den av de storre ekonomierna som
fortfarande vaxer pa i relativt god takt men aven dar har tillvaxttakten avtagit under de
senaste manaderna. Ocksa i USA ar det framst tillverkningsindustrin som bromsar. De
senaste arens goda globala konjunktur har i stor utstrackning drivits av starka
investeringar, inte minst inom delar av tillverkningsindustrin. Som Teknikforetagen

forutspatt har investeringstakten nu bromsat. Vi raknar med fortsatt mindre bidrag fran
investeringarna framoéver.

Den svenska ekonomin, i synnerhet delar av tillverkningsindustrin, har befunnit sig i en
”sweet spot” under 2017-2018. Massiva stategiskt betingade investeringar inom exempelvis
fordons- och massa- & pappersindustrin, har eldat pa industrin. Dessa investeringar ligger
nu i huvudsak bakom oss. Tillsammans med en betydande global avkylning och kraftiga fall

i bostadsinvesteringarna, badar detta for en rejal inbromsning i den svenska ekonomin
under 2019.

> TILLTAGANDE GLOBAL AVMATTNING

Teknikforetagens senaste konjunkturrapport i november 2018 vickte en hel del uppmérksamhet, vissa
bedomare ansdg att vi stack ut med en (alltfor?) negativ bild av sévél svensk som global konjunktur. Vi
riknade da med att viarldsekonomin skulle vixa med 2,5 procent (icke PPP-viktat) och svensk BNP med en
procent ar 2019. Virt att minnas &r dock att vi redan for ett ar sedan betonade att tillvaxttoppen hade
passerats i slutet av 2017-borjan av 2018, bade globalt och i Sverige. Att notera ar ocksé att manga
prognosmakare i november forra aret dnnu inte tagit till sig strommen av negativa konjunktursignaler efter

sommaren. Idag avviker inte Teknikforetagens prognoser lika patagligt fran konsensusbilden, 4ven om
pafallande méanga analytiker fortfarande &ar forbluffande positiva.

Sedan november har avmattningen i den globala konjunkturen accentuerats. Det finns visserligen dnnu inga

aggregerade globala BNP-data publicerade for 2018:kv 4 men statistik for flertalet stora ekonomier finns
tillgéinglig och pekar pé fortsatt avtagande tillvaxt.
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Eurozonen: Snabb inbromsning
USA: Baksmailla efter skattedopingen 45
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Visserligen studsar kvartalsdata omkring en hel del men det 6vergripande intrycket &r tydligt: Alla storre
ekonomier bromsade rejilt under 2018 medan avmattningen i Sverige var mindre pataglig (se bilderna ovan).
Den bilden bekriftas av diverse hogfrekvent statistik, exempelvis utvecklingen for ndgra globala
konjunkturindikatorer de senaste manaderna. Visserligen ar indikatorernas prognosformaga begransad, men
riktningen ger dndé ofta en god indikation pa momentum i konjunkturen. Savil Ifo:s barometer som PMI
visar saledes att den ekonomiska aktiviteten bromsade i slutet av 2018 och bdrjan av 2019, och avmattningen
verkar ha varit sarskilt pataglig inom tillverkningsindustrin.
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Globalt: Tilltagande avmattning
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For Ifo-barometern har ras i den storleksordningen och med den hastigheten som inleddes i borjan av 2018
endast intrdffat vid tre tidigare tillféllen sedan 1990:

e Inf6r och i samband med Finanskrisen 2007-2009,
e IT-bubblans kollaps 2000-2001 och
e Asienkrisen 1997-1998.

Samtliga dessa episoder utvecklades till en global recession.

Visserligen ar [fo-barometerns niva fortfarande hdgre én i de tidigare bottnarna, men det dr inget som siger
att botten dr nddd for denna gang. Fallet har snarare tilltagit i borjan av 2019 vilket ar klart oroande.
Detsamma géller for dvrigt for global PMI, som studsade upp under oktober-november 2018 men som tagit
ny fart nedét de senaste tvd manaderna. Aven i detta fall har det framforallt varit inom tillverkningsindustrin
som forsdmringen varit mest pataglig.

Figuren ovan till hoger bekriftar bilden av en vikande vérldsekonomi under slutet av 2018 (data for
vérldshandel och global industriproduktion till och med december 2018). I synnerhet virldshandeln hoppar
kraftigt mellan ménaderna, varfor vi valt att jamna ut serierna. Det 4r 4ndé uppenbart att:

e den globala avmattningen inleddes redan kring érsskiftet 2017-2018, langt innan handelskriget
mellan USA och Kina blev verkstad och

o cfter en tillfillig dterhdmtning under sommaren, borjade aktiviteten aterigen svalna rejilt mot slutet
av forra aret. S& kraftiga ras i varldshandeln som under arets tva sista manader ar for Gvrigt mycket
ovanliga.

Sammantaget har data for den globala ekonomin utvecklats i linje med eller ndgot svagare &n vad vi raknade
med i november, vilket i sig inte pekar pa behovet av storre revideringar av prognosen for vérldstillvixten
for 2019. Under 2018 ”rdddades” vérldskonjunkturen av en stark utveckling for USA:s ekonomi. Vi rdknar
visserligen fortfarande endast med en mattlig avmattning i USA, men det finns indiktoren som pekar mot en
risk for ett mer dramatiskt forlopp. Teknikforetagen har tidigare papekat att flera indikatorer de facto
signalerar en betydande risk for recession redan under loppet av 2019.
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Avkastningskurvan i obligationsmarknaden balanserar mycket nira den rdda linjen samtidigt som
arbetslosheten vinde uppat redan i september 2018; bada tydliga indikationer pa att ekonomin balanserar pa
recessionens rand (se bilden ovan, de gramarkerade omradena visar USA-recessioner). Eftersom USA har
varit lite av ”last man standing” bland storre ekonomier de senaste kvartalen skulle en amerikansk recession
kunna fa mycket allvarliga konsekvenser for resten av vérldsekonomin och inte minst Sverige.
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> ALLT TROGARE FOR GLOBAL INDUSTRIPRODUKTION

Global industriproduktion 6kade med 3,1 procent i fjol (3,4 procent 2017) men avtog under aret. Den 6kade
med 3,9 procent forsta kvartalet for att i december bromsat in till en medioker tillvaxt pa 1,8 procent. Den
lagre tillvixten i fjol forklaras framst av EU-landerna dér industriproduktionen endast 6kade med 1,5 procent,
ner frin 3,3 procent 2017. Aven tillviixten i Kina blev ligre i fjol jimfort med 2017, 6,2 procent mot 6,5
procent. Genom finanspolitiska stimulanser hade dock den amerikanska industrin ett relativt starkt fjolar och
industriproduktionen 6kade dér med 2,7 procent.

Inte bara avgasroret

Sett till loppet av fjoldret var det en mindre trevlig resa for industrin inom EU. Produktionsnivan minskade
bade under tredje och fjirde kvartalet jamfort med andra kvartalet. Under sista kvartalet var produktionsnivan
t.o.m. en procent lagre 4n motsvarande kvartal dret innan. En del av denna nedgéng berodde bl.a. pa
produktionsstdrningar inom fordonsindustrin dér flera tillverkare inte méktade med att producera fordon som
var certifierade for nya avgasbestimmelser.

Men samtidigt har avmattningen for tillvixten i EU:s industriproduktion inte enbart inskrénkt sig till fordon
och investeringsvaror, utan omfattat i stort sett samtliga delbranscher forutom livsmedelsindustri. Det ar
saledes inte ndgon enskild slumpstorning som ligger bakom forloppet.

Global industriproduktion Kina industriproduktion
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Teknisk natur

Den hoga efterfragan for industrin i EU som startade under senare delen av 2016 fram till forsta halvaret i
fjol avtar nu allt mer. De senaste arens uppsving drevs frimst av 6kad global efterfragan pé investeringsvaror,
som i stort sett hade legat i trida &ren niarmast fore 2016. Efterfragan pa savil personbilar som tunga fordon
inom EU har dirutdver nu natt sin "traditionella” cykliska topp och kommer inte speciellt mycket hogre de
nirmaste aren. Vi raknar dock med att industriproduktionen for EU i ndgon mén stabiliseras tillfalligt under
forsta kvartalet i r jamfort med sista kvartalet i fjol. Detta &r bara av teknisk natur, som en f6ljd av att bl.a.
fordonsindustrins produktion forvédntas na en nagot hogre niva jamfort med de stdrningar som uppstod under
hosten i fjol.

I USA gav alltsé skattestimulanser en tillféllig effekt i fjol, inte minst vad géller investeringar och ddrmed
ocksa efterfragan pa investeringsvaror. Denna effekt avtar i ar. Under inledningen av 2019 ser siffrorna for
industriproduktion halvhyggliga ut, om &n sérskilt volatila under januari i &r och december i fjol, som foljd av
ryckigheter i produktionssystemet i fordonsindustrin. Det uppsving som industrin visade i fjol dr dnda pé
sluttampen.
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Kina vérre an det ser ut

Tillverkningen av personbilar och ldtta kommersiella fordon i Kina minskade med 4,5 procent i fjol och
nadde 27,76 miljoner enheter. Detta var den forsta minskningen sedan 1990. Inledningen 2019 visar pé
fortsatt fall eller med drygt 12 procent i arstakt i januari. Vi har svart att se att savil produktion som
forséljning av personbilar och latta fordon rétar upp sig under 2019. Bilindustriféreningen CAAM réknar
med ofdrédndrad forséljning i ar, inte minst med hjélp av fortsatt hog efterfragan pa elfordon. Da merparten av
produktionen stannar inom riket (1ag exportandel) skulle alltsd produktionstillvixten tillta resten av aret.
Denna beddmning verkar lite vél tillrdttalagd.

Den boom som Kina visat 2009-2016 i savil forséljning som produktion av fordon och som sedan dess
svalnat allt mer, &r ver for denna géng. Mojligtvis kan siffrorna rita upp sig ndgon géng 2022-2023, da
fordon som séldes och producerades under de exceptionellt starka dren 2009-2011 borjar bli till aren och
utbytesbehovet 6kar. Det som i och for sig kan tillfalligt rycka upp siffrorna framdver &r utokade
subventioner, sérskilt i obygden. Subventionssystem ligger bortom de flestas kontroll och beror pa den
politiska dagsformen hos bl.a. statsplaneckommissionen NDRC. Rékna med en tillbakagéng pa minst fem
procent i ar for fordonsproduktion/forséljning i Kina oaktat eventuellt inférande av nygamla subventioner.

Sverige

Sveriges teknikproduktion méktade med att 6ka fem procent i genomsnitt 2018 enligt nationalrdkenskaperna
och sex procent enligt det s.k. produktionsvirdeindexet i fjol. Forsta kvartalet visade pa hog tillvixt. Under
andra och tredje kvartalet minskade produktionsnivéan for att 6ka mellan tredje och fjarde kvartalet. En del av
uppgangen mellan tredje och fjarde kvartalet var betingad av en lagerdkning som kommer sla tillbaka under
innevarande halvar i ar, sarskilt for metallvaror och maskinindustri.

Trots en hog tillvéxt for fordonsindustrin och fér ménga leverantorer i genomsnitt under 2018 har det borjar
bromsa rejélt. I fordonsindustrin var produktionsnivén i december 2018 en dryg procentenhet ldgre dn
motsvarande period éret innan.

Maskinindustrin i Sverige rapporterar fortsatt bra fart till skillnad fran maskinindustri i Tyskland och 6vriga
Europa. Sveriges maskinindustri &r generellt starkt nischad, dér inte minst maskiner for utvinning,
infrastruktur samt bygg- och anldggning har en relativt stark global position. Detta maskinsegment utgor ca
en fjdrdedel av nettoomséttningen for maskinindustrin sammantaget och ca 40 procent av maskinexporten.
Dé orderingéngen var stark sista kvartalet i fjol forvéntas det rulla pa rétt bra for maskinindustrin
sammantaget under forsta halvéret i r, oaktat ovan nimnda lageruppbyggnad.

Svalnar i ar - men anda battre

Sveriges teknikindustri dr naturligtvis inte immun mot den allt sémre data som dyker upp pa den globala
arenan. Aven om efterfragan for tillfillet 4r fortsatt hog for Sveriges maskinindustri mattas global
investeringskonjunktur allt mer och hog affarsaktivitet ar pa sluttampen. Produktionen for global
maskinindustri exklusive Kina 6kade med 3,5 procent i fjol. Var optimistiska bedomning for tillvaxten i
global maskinproduktion ligger pa plus minus noll i &r. Skulle detta infrias blir det 4ndé lite béttre dn
eldndeséren for denna industri 2015-2016.

Det ér ocksa ett helt annat lage for fordonsindustrin, bade i Sverige och globalt, efter sju-atta ar av
aterhdmtning i forsdljning av personbilar och tunga fordon. Bedomningar for personbilsférséljning inom EU
2019 tyder visserligen pa att den alltsé forvintas réta upp sig nadgot under innevarande halvar efter tidigare
emissionsstorningar. Sett till helaret ligger var bedomning pa en 6kning i personbilsforséljning med en
procent. Men den relativt starka dterhdmtningen i EU:s forsdljning av personbilar och tunga fordon frén 2012
och en bit inpa 2018, pa knappt fem procent per ér, sdger vi hej da till.

For Kina handlar det alltsd bara om hur mycket fordonsforsiljningen ska minska i ar. [ USA forvéntas
personbilsforsiljningen backa med ett par hundratusen enheter, eller ca tva procent.

6 | Teknikféretagens prognosuppdatering nr 1 2019 www.teknikforetagen.se



Industrikonjunkturen |

OECD: Fallande investeringar i korten
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Sammantaget avtar produktionstillvéxten for Sveriges teknikindustri till tva procent i ar. For
tillverkningsindustrin i Sverige raknar vi med en tillvédxt pa en procent.

For att nyansera bilden for global tillverkningsindustri skiljer vi pa utveckling med och utan Kina. Det &r
knappast nagon hemlighet att totala siffor for Kinas industriproduktion é&r lite vél ljusa. Exkluderas Kina fran
global industriproduktion ridknar vi med att den dkar med en procent i ar, ner fran 2,1 procent i fjol.
Motsvarande siffror totalt inklusive Kina &r tva procent i ar mot 3,1 procent i fjol.

Global teknikproduktion 6kade med 7 procent ar 2017 men vixlade ner till 4,8 procent i fjol och forvéntas
inskrénka sig till en 6kning pé 2,5 procent i ar. Vi gér in i en period med tillvaxt for global teknikproduktion
som kommer att ligga under det langsiktiga genomsnittet pa 4 procent. Detta dr inget nytt.
Industriproduktionen ar cyklisk, sarskilt i teknikindustri som domineras av investeringsvaror och fordon.
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Produktionsvolym teknikindustri. Sverige
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> SVERIGES EKONOMI

Sveriges BNP-tillvéxt i arstakt bromsade in under andra halvéret 2018, men ett starkare forsta halvar gjorde
att Sveriges BNP steg med 2,3 procent jamfort med 2017. Det var endast ndgot svagare &n var prognos fran
november, som 1ag pa 2,4 procent (faktisk BNP-tillvixt, ej kalenderkorrigerat). Vissa delar av Sveriges BNP
utvecklades klart sémre under fjérde kvartalet i fjol, medan andra utvecklades négot starkare &n vi rdknade
med i november. Hushéllens konsumtion blev &nnu svagare &n vintat medan vissa enskilda branscher
Overraskade med en stark avslutning pa aret. Var bedomning av att konjunkturen viker inom bade varu- och
tjansteproduktionen star sig dnda.

Investeringshopp

Nedgangen i néringslivets investeringar, som startade andra kvartalet i fjol, fortsatte under fjarde kvartalet,
enligt de farska BNP-siffrorna fran SCB. Totalt sett minskade de fasta investeringarna med 1,6 procent
jamfort med tredje kvartalet, sdsongsrensat. En markant nedgéng skedde inom tillverkningsindustrin, vars
investeringar minskade med 15 procent fran tredje kvartalet. Att den blev sé kraftig ser ut att hdra samman
med desinvesteringar i forskning och utveckling. SCB kommenterar att det ror sig om en tillféllig effekt av
utflyttning av forskning och utveckling till utlandet under fjérde kvartalet, som samtidigt registreras som
export av tjanster. Denna tillfalliga utflyttning av FoU drog upp tjinsteexporten relativt mycket under fjarde
kvartalet. Vilken bransch det rér sig om framgér dock inte.

Tjénstesektorns investeringar var néra oférandrade mellan tredje och fjarde kvartalet, dd en ovanligt kraftig
Okning inom transporter och magasinering motverkade en nedgéng for tjanstesektorn totalt sett.

Svagare efterfragan, bade pd hemma- och exportmarknaden kan vintas bidra till fortsatt svagare investeringar
inom néringslivet under 2019. Den vikande globala industrikonjunkturen talar for att investeringarna inom
tillverkningsindustrin star infor en fortsatt och betydande avmattning 2019. Industrileveranserna bromsade
snabbt i arstakt under hdsten forra aret, vilket normalt inverkar negativt pa foretagens investeringsplaner.
Enligt SCB:s investeringsenkét fran februari planerar gruv- och tillverkningsindustrin for en minskning med
10 procent av sina investeringar totalt i ar jamfort med 2018, rdknat i 16pande priser. Har framgér ocksa att
motorfordons- samt massa- och pappersindustrin drar ned sina investeringar i ar, nagra av de branscher som
bidragit starkt till uppgéngen for industrins investeringar under de senaste éren.

Byggbidrag

Bostadsbyggandet — som t.0.m. forsta halvaret 2018 var ett draglok for svensk ekonomi — bidrar nu istéllet
negativt till Sveriges BNP-tillvaxt. Under fjarde kvartalet 2018 minskade bostadsinvesteringarna med 7,7
procent jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar. Samtidigt steg forvisso investeringarna inom dvriga
bygg- och anldggningar med ungefir lika mycket. Sammantaget bidrar d4ndé inte bygginvesteringarna langre
positivt till BNP-tillvéxten.
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Bygginvesteringarna: kraftigt minskande fran hég niva
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Byggloven som dr en god ledande indikator for bostadsinvesteringarna uppvisade fortsatt tvasiffrig negativ
fordndringstakt under fjarde kvartalet 2018. Eftersom bygglovsstatistiken revideras ett antal kvartal efter att
uppgifterna forst publicerats s& ger de uppraknade preliminéra siffrorna den bista bilden av laget. Enligt dem
var fallet 14 procent i arstakt under fjarde kvartalet, vilket 4r ndgot mindre dn under tredje kvartalet. I antal
bygglov riknat var t.0o.m. nivan nagot hdgre under fjarde kvartalet 4n under det tredje. Sammantaget kan vi
dnda konstatera att bygginvesteringarna sannolikt fortsétter att bromsa kraftfullt framover.

Forutom de direkta effekterna pa byggindustrin och dess leverantorer inom tillverkningsindustrin s& paverkas
andra sektorer inom svensk ekonomi av ett minskat bostadsbyggande — inte minst arkitekter och
teknikkonsulter. Sammantaget slar det minskade byggandet negativt pa bred front mot Sveriges ekonomi och
BNP-tillvéxt.

Handelsoro

Efter den starka uppgangen for varldshandeln med varor under 2017, da den 6kade med 4,7 procent i fasta
priser, mattades tillvaxttakten under forra aret, till 3,3 procent. Under november-december forra aret
intrdffade emellertid en kraftig nedgéng, med i genomsnitt 1,8 procent sdsongsrensat fran foregaende manad,
och i december hade virldshandeln minskat med 1,4 procent jamfort med motsvarande manad 2017. Senast
ett sa kraftigt fall intrdffade var i oktober 2008, innan fallet blev &nnu djupare under finanskrisen. Sveriges
varuexport foljer normalt vérldshandelns utveckling ganska vél, men 6kade mer 4n vérldshandeln under
fjédrde kvartalet, med 3,4 procent i arstakt. Under helaret steg varuexporten med 4,3 procent, alltsa starkare dn
vérldshandeln 2018. Det var frémst den starka exporten av motorfordon samt maskiner som bidrog till den
relativt hogre takten. Vi haller dnda fast vid vér prognos over att virldshandeln kommer bromsa in ordentligt
under 2019.

I var prognos fran november 2018 rdknade vi med att exportmarknadstillviaxten skulle bromsa in 2019 och
Oka med endast 2 procent. Mot bakgrund av de svagare utsikterna vi nu ser for euroomradet, Kina och dven
USA é&n vi riknade med i november, har vi reviderat ned exportmarknadstillvéxten nagot, till 1,9 procent for i
ar. Vi raknar alltsé inte med en upprepning av kollapsen for véarldshandeln 2008, men en klar inbromsning
som kommer péverka Sveriges export at samma hall. Sveriges exportvolym bedoms 6ka i ungefér samma
takt som vérldsmarknaden, d& den foljer svagare efterfragan pa framst investeringsvaror, som véger tungt i
svensk export. Skulle kronan dessutom stérkas, om Riksbanken trots allt hdjer styrrédntan ytterligare, skulle
det bromsa exporten dnnu mer mot slutet av aret.

Rationella hushall eller?

Hushallens konsumtion bidrog starkt till Sveriges BNP-tillvdxt under 2013-2017, men under andra halvéret i
fjol krympte bidraget ordentligt d& hushallens konsumtion knappt kade, med endast 0,4 procent jamfort med
motsvarande period aret innan. Hushallen blev mer aterhéllsamma, inte enbart i sina bilinkdp efter
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skattehdjningarna frén juli pa bensin- och dieseldrivna fordon, utan ocksa i sin konsumtion av andra varor
och tjanster. Inbromsningen beror sannolikt pa flera faktorer, som exempelvis att hushallen tar mer hojd for
kommande réntehdjningar som Riksbanken flaggat for. Senast i1 februari riknade hushallen med stigande
rorlig bostadsrédnta pa samtliga tidshorisonter, enligt KI:s barometer. Den rorliga bostadsrantan forvintas 6ka
till 3,18 procent om tva ar och till 3,68 om fem ar. Forvintningarna om stigande bolaneréntor har skruvats
upp jamfort med slutet av forra aret.

Hushallens syn pa utvecklingen bade for den egna och Sveriges ekonomi pa 12-ménaders sikt har gradvis
forsamrats sedan forra aret och ligger nu under det historiska genomsnittet, enligt KI:s barometer fran
februari. En storre andel av hushallen raknar med att arbetslosheten kommer att ligga hdgre pa tolv manaders
sikt. Hushéllen rdaknar ocksa med en hogre inflation pa 12-manaders sikt, hela 3,5 procent, langt 6ver den
faktiska inflationen som beriknas av SCB (vér prognos for 2019 ligger pa 1,9 procent for KPIF). Aven om
hushéllen dverskattar inflationen péverkas deras konsumtion sannolikt av deras uppfattning om
prisutvecklingen pa vad de konsumerar. De inkomstskattesankningar som géller fran och med i r ser inte ut
att ha gjort hushéllen mer optimistiska om den egna ekonomin.

Vi riknade redan i hostas med en svagare 6kning av hushéallens konsumtion 2019 jamfort med de starka aren
2013-2017 da konsumtionen steg med 2,5 procent per &r i genomsnitt. Vi héller nu fast vid var prognos att
hushallens konsumtion kommer ka med 1,7 procent 2019. Mot bakgrund av att utfallet for 2018 blev
svagare dn vi raknade med i november, dvs. 1,2 procent, innebér var prognos for i ar att konsumtionen tar
mer fart jAmfort med forra aret.

Tjansesektorn fortsatter att bromsa in

Mot slutet av 2018 maérktes allt tydligare att tjanstesektorns produktionstillvéxt bromsade in. Det hade vi
ocksa rdknat med i var prognos i november. Tjinstesektorns produktion 6kade dnda med hyggliga 3,2
procent under helaret 2018, exakt vad vi rdknat med. Den klart svagare 6kningstakten under andra halvaret
hor samman med svagare efterfragan bade frain hemmamarknaden och omvérlden. Tunga tjanstebranscher
med stark koppling till byggsektorn och exportindustrin, som tidigare bidragit starkt till tjdnstesektorns
tillvaxt, bidrog allt mindre under andra halvaret 2018. Endast ett fatal branscher lag bakom den svaga tillvaxt
som trots allt kom i tjanstesektorn i slutet av aret, frimst branschen information och kommunikation, dér
utgivning av programvara samt datakonsulter ingér. Denna bransch ser, atminstone s& hér langt, ut att sta
emot den allménna konjunkturférsvagningen.

Ledande konjunkturindikatorer visar att tjénstesektorn foljt industrins nedgang med en normal f6rdrojning,
som syns exempelvis mellan PMI for industrin och PMI for tjdnstesektorn (se diagram till vénster nedan).
Normalt mérks en effekt pé sysselsittningen av svagare konjunktur med viss efterslapning, men nu tyder
PMI-tjanster pa att okningstakten for sysselsdttningen kommer visa sig bli klart svagare i borjan av 2019 4n
tidigare.
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Sverige: Tjanstesektorns konfidensindikator under historiskt

Sverige: Vikande konjunktur medelvirde
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Tjanstesektorns konfidensindikator fortsatte att falla djupare i februari, femte méanaden i f61jd, enligt den
senaste KI-barometern. En klar indikation om fortsatt svagare efterfragan och att tillvixten i tjanstesektorn
fortsétter att bromsa in i borjan pa 2019. Efterfragan har utvecklats sémre &n vad foretagen forvintat. Sedan
november forra aret har konfidensindikatorn for tjdnstesektorn legat under det historiska genomsnittet. D&
riaknade vi med att tjdnstesektorns produktion 2019 skulle 6ka med 1,6 procent, en halvering jaimfort med
2018. Den svaga avslutningen pé forra aret for flertalet tjinstebranscher och indikatorer som tyder pa fortsatt
forsvagning i borjan av 2019 talar for att var bedomning for tjinstesektorns tillvaxt 1 ar star sig ganska vil.
Produktionsnivan for branschen information och kommunikation drog emellertid upp tjanstesektorns tillvaxt
under fjdrde kvartalet, vilket vi inte kunnat férutspé i var novemberprognos. Branschens starka tillvéxt under
fjarde kvartalet gav ett mer positivt ”6verhidng” infor 2019, varfor vi justerat upp vér prognos nagot for
tjénstesektorns tillvéxt i ar, till 1,8 procent.

NYCKELTAL INTERNATIONELLT
ARLIGT PROCENTUELL FORANDRING VOLYM

BNP Industriproduktion
2017 2018 2019 2017 2018 2019
EMU +2,5 +1,9 +1,2 +3,2 +1,3 +0,0
USA +2,2 +2,9 +1,8 +1,5 +2,7 +1,5
Kina +6,9 +6,6 +6,1 +7,1 +6,2 +5,5
Sverige +2,1 +2,3 +1,2 +4,2 +3,0 +1,0
Viérlden +3,2  +2,9* +2,4 +3,4 +3,1 +2,0

*Preliminar 2010 &rs USD. Industriproduktion géller tillverkningsindustri
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