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Perspektiv pa svensk ekonomi varen 2021

Den andra smittspridningsvagen och skarpta restriktioner medforde att aterhamtningen i svensk ekonomi
avbrots under det fjarde kvartalet 2020. Fortsatt smittspridning och bevarande av inférda restriktioner
medforde dessutom att aterhamtningen blev dampad under innevarande ars forsta tre manader. Den
ekonomiska tillvéxten forvéantas dock ta fart under arets andra kvartal, trots fortsatta problem inom
besoksnaringarna och vissa leveransproblem inom industrin. Prognoserna indikerar dartill att tillvéxten
tar ordentlig fart under sommar och tidig host, da vaccinationsprogrammet ar sa pass langt ganget att
smittspridningen trycks tillbaka och alltfler verksamheter kan aterga till vad som kan betecknas som
normal produktion. Lagkonjunkturen blir trots detta djup under 2021 och arbetslosheten forvantas ligga
kvar pa 6ver 8 procent i slutet av aret. Problemen antas dessutom fortleva under 2022. Trots omfattande
ofinansierade atgarder ar de offentliga finanserna fortsatt starka. Skulle ekonomin utvecklas samre an
forvantat finns saledes utrymme att stotta ekonomin ytterligare med offentligt finansierade
stimulanspaket. Det racker emellertid inte enbart med inrikes stimulans fran statens sida da aven
utvecklingen pa den internationella arenan ar av stor betydelse for svensk ekonomi. En positiv utveckling
under kommande ar ar foljaktligen beroende av utvecklingen i omvarlden, och da &r utvecklingen inom
EU sarskilt betydelsefull. I foreliggande rapport gors darfor forst en internationell utblick, vilket foljs av
en genomlysning av svensk ekonomi.

Internationell utblick

Under den senare delen av 2020 ledde den 6kade smittspridningen runtom i vérlden till inforande av nya
och skarpta restriktioner. Detta paverkade den ekonomiska aktiviteten negativt, vilket visade sig tydligt
inom bade EU och i Nordamerika. Betydande delar av de inforda restriktionerna har bevarats under det
forsta kvartalet 2021, vilket har paverkat enskilda branscher oerhért negativt. Aven om graden av
Oppenhet varierar stort mellan, och inom, enskilda l&nder &r den samlade bilden att den ekonomiska
aktiviteten hammas av det radande laget. Det kommer dessutom drdja innan vad som kan betecknas som
normaltillstand rader i hela varldsekonomin och en aterhamtning ar direkt beroende av genomférandet av
nationella vaccinationsprogram. Program som idag hammas av den brist pa vaccin som rader i stora delar
av varlden, till foljd av att ett fatal lander lagger beslag pa lejonparten av alla leveranser. Bristen pa
solidaritet i fordelningen av befintliga vaccindoser riskerar foljaktligen att hamma den ekonomiska
tillvaxten i vérlden under lang tid framéver. Problematiken belyses bl.a. av Internationella valutafonden
(IMF), som framhaller att; ’[t]he strength of the recovery is projected to vary significantly across
countries, depending on access to medical interventions, effectiveness of policy support, exposure to



cross-country spillovers, and structural characteristics entering the crisis.” Aven Kl ser
vaccinationsbristen som ett problem for aterhdmtningen i global ekonomi och papekar att ’[h]otet frén
covid-19 kvarstar aven efter 2021 d3 vaccintillgdngen i fattigare linder inte ir lika god.” Prognoserna
varierar dock mellan olika institut och organisationer och laget ar fortsatt mycket osakert.*

Den globala ekonomiska utvecklingen préaglas alltsa fortsatt av pandemin, vilket framgar tydligt i figur 1
nedan. | diagrammet redovisas utvecklingen vad global varuhandel och industriproduktion betréffar. Nar
aterhamtningen paborjades under det tredje kvartalet 2020 6kade efterfragan pa varor markant vilket
medforde att saval industriproduktion som varldshandel véxte. Nar alltfler lander inforde nya efterfrage-
och utbudshammande restriktioner under slutet av 2020 foll aterigen handel samt industriproduktion
kraftigt.

Figur 1: Global varuhandel och industriproduktion 2010-2021, procentuell forandring, 3 manaders
glidande medelvarde
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Kalla: KI; Macrobond.

Tillbakagangen under det fjarde kvartalet avspeglas ocksa i detaljhandelsstatistiken. Fallet blev sarskilt
patagligt inom euroomradet, &ven om Kina och USA ocksa upplevde minskad omsattning inom just

1 De negativa effekterna for den globala ekonomin som foljer av att varldens rikaste lander koper stora delar av allt
tillgangligt vaccin lyfts bl.a. fram av IMF och WHO. Dartill har Lakare utan granser och WHO belyst de rent medicinska
effekterna av problemet, da de i januari 2021 konstaterade att 90 lander i varlden fullstdndigt saknade vaccin. For en

genomlysning av problematiken se; Vaccine Inequality and the Global Economic Recovery | Council on Foreign
Relations (cfr.org).
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detaljhandeln. Fallet var emellertid inte lika kraftigt i de tva sistnamnda landerna som inom euroomradet
(se figur 2).

Figur 2: Detaljhandeln i valda lander och regioner 2007-2021, arlig procentuell forandring,
manadsvarden
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Kalla: KI; Eurostat; U.S. Census Bureau; National Bureau of Statistics of China.

Till skillnad fran detaljhandeln har industrin klarar sig forhallandevis bra under vinter och tidigt var,
vilket forklaras av att merparten av inforda restriktioner inte drabbar industrin sarskilt hart. Dartill &r den
globala industrikonjunkturen fortsatt stark, trots brist pa halvledare och containers for frakt. Som framgar
i figur 3 har dock tillvaxten inom industrin avstannat i USA och inom euroomradet, medan kinesisk
industri upplever en kraftig tillvaxt.

Figur 3: Industriproduktion i valda lander och regioner 2015-2021, procentuell férandring,
manadsvarden
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Kalla: KI.
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Som namns ovan &r alltsa bristen pa containers ett stort problem i nuldget, vilket har medfort att priset pa
containerfrakt har ckat kraftigt (se figur 4). Forklaringen till detta gar att finna i att efterfragan har okat
kraftigt pa kort tid samtidigt som det har skett en felallokering vad tillgangliga containers betraffar.
Darmed har leveranstiderna blivit langre, vilket satter stor press pa foretagen.

Figur 4: Fraktpriser 2017-2021, dollar per 40-fotscontainer, veckovarden
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Kélla: KI; Drewry.

Slutligen redovisas det s.k. inkdpschefsindexet, vilket kan ses som en temperaturmatning for laget inom
naringslivet (se figur 5). (Inkopschefsindex, eller Purchasing Managers Index, redovisas manatligen och
baseras pa enkater som tillstalls inkdpschefer inom industri- och tjanstesektorn. Ett varde dver 50
indikerar tillvaxt i ekonomin, medan ett varde under 50 indikerar en nedgang.)

Figur 5: Inkdpschefsindex inom tillverkningsindustrin 2018-2021, manadsvarden
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Som synes har euroomradet drabbats hart av smittspridning och nedstangningar under det fjarde kvartalet
2020 vilket aterspeglas i inkdpschefsindex, da aterhamtningen tvért avstannade och dvergick i en viss
tillbakagang. Aven Kina och USA har drabbats, men det ror sig dd om en stagnation snarare an
tillbakagang.

De smittspridningsbegransande atgarderna har fatt betydande konsekvenser for den globala ekonomin.
Genomfdérandet av nationella vaccinationsprogram kommer emellertid att mojliggéra en hégre grad av
oppenhet och en successiv atergang till ett normaltillstand, vilket forvantas ha positiv inverkan pa BNP-
tillvéxten (se figur 6). Siffrorna i tabellen nedan &r visserligen hamtade fran en enskild kalla, men
samtliga trovardiga prognosinstitut gor en liknande bedémning for innevarande ar.

Figur 6: Arlig tillvaxt i BNP. Utfall 2020 och prognos 2021-2025

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Euroomradet -6,8 41 4,3 2,2 1,5 1,3
Kina 2,2 7,9 5 Uppg. Saknas  Uppg. Saknas  Uppg. saknas
USA -3,5 6,3 4,4 2 1,9 1,8
Kélla: KI.

Tillvaxten forvantas vara stark 2021-2022 i valda lander och regioner enligt tabell ovan, vilket beror pa
en rekyleffekt som uppstér efter krisaret 2020. Aren 2023-2025 férvantas BNP-tillvéxten vara betydligt
lagre och tangera det historiska genomsnittet. USA:s BNP vantas saledes vaxa med strax under 2 procent
i genomsnitt fran 2022, medan motsvarande siffra for euroomradet forvantas landa pa 1,7 procent. Den
kraftiga rekylen 2021-2022 forklaras bl.a. av att det finns outnyttjade resurser i varldens rikaste lander.
Resurser som successivt tas i bruk. I takt med att graden av resursutnyttjandet 6kar, och produktionstaket
nas, minskar tillvaxten och ett normaltillstand uppnas darmed fran och med 2023 vad tillvaxten i BNP
betraffar. Det ar viktigt att komma ihdg att BNP-tillvaxten med stor sannolikt blir markant lagre i manga
Iag- och medelinkomstlander under kommande ar vilket forklaras av att de dels saknar vaccin, dels har en
bristféllig infrastruktur fér genomférande av storre vaccinationsprogram.
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Svensk ekonomi

En andra pandemivag och nya restriktioner innebar ett avbrott for den snabba aterhamtning som &gde rum
under sommar och tidig host forra aret. Efter en tillvaxt pa hela 6,4 procent kvartal tre foll istéllet BNP
med 0,2 procent det fjarde kvartalet. Trots tillbakagangen i slutet av 2020 visade det sig att svensk
ekonomi stod emot béattre under den andra vagen &n under den forsta, dd BNP foll med hela 7,6 procent
(se figur 7). En viktig forklaring till att tillbakagangen blev sa pass begransad det fjarde kvartalet var att
exporten utvecklades positivt. Detta vagde upp for en minskad privat konsumtion, som foljde av
implementering av nya restriktioner.

Figur 7: BNP i fasta priser 2000-2022, miljarder SEK, samt procentuell férandring per kvartal
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Kalla: SCB; KI.

Ny statistik indikerar att BNP véxte nagot i januari manad 2021. Exempelvis steg SCB:s manadsvisa
BNP-indikator med 0,9 procent jamfor med december manad och flertalet av de korttidsmodeller for BNP
som Kl anvander pekar pa en viss okning av BNP under det forsta kvartalet innevarande ar. Flertalet
prognosinstitut utgar fran att tillvéxten tar ordentlig fart under andra kvartalet 2021, for att sedan vara
tillbaka pa samma nivaer som innan pandemin redan under kvartal 3. Svensk ekonomi forvantas sedan
véxa ytterligare under 2022. Givet det stora efterfragebortfallet varen 2020 och inforda restriktioner under
den andra smittspridningsvagen &r detta anmarkningsvart. En anledning till att svensk ekonomi klarat sig
sa pass bra ar de ekonomisk-politiska atgarder som vidtagits for att radda foretag och arbetstillfallen.
Dartill har enskilda aktorers anpassningsformaga visat sig vara mycket god, och man har snabbt agerat
utifran nya forutsattningar. Den snabba aterhdmtningen kan dessutom forklaras av att det inte ror sig om
en vanlig lagkonjunktur som har strukturell och/eller finansiell karaktar, utan en extern chock som
orsakats av en pandemi. Detta innebér att ekonomin kan aterhdmta sig snabbt sa snart utbuds- och
efterfragehammande restriktioner har lyfts. Efterfragan fran omvarlden forvantas ge ordentlig skjuts for
svensk export under det andra halvaret 2021 och exporten vantas 6ver lag att aterhamta sig snabbt i
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jamforelse med vad som skett vid andra kriser. Dartill har hushallens ekonomi forsamrats mindre &n vad
som ar normalt under lagkonjunkturer, vilket borgar for en kraftigt okad efterfragan pa varor och tjanster
sa snart restriktionslattnader infors.

Svensk export

Som namnts ovan har exporten haft en forhallandevis gynnsam utveckling for svensk del sedan
sommaren 2020. Exporten 6kade darmed under det fjarde kvartalet 2020 daven om tillvéxttakten dampades
jamfort med det mycket starka tredje kvartalet. Detta forklaras bl.a. av en 6verraskande uppgang inom
svensk tjansteexport, som vaxte med ca 10 procent. Utldndska medborgares konsumtion i Sverige 6kade
markant, trots inreseférbud, vilket i huvudsak kan forklaras av konsumtion av streamingtjanster.
Varuexporten 6kade & sin sida med 2 procent under samma period. Over lag ser laget ljust ut for svensk
export och orderingangen har utvecklats starkt sedan raset under varen 2020. Kl:s konjunkturbarometer
samt statistisk fran SCB ger darmed vid handen att orderingangen for svenska exportforetag i nulaget ar
starkare &n innan pandemin slog till.

Figur 8: Export i fasta priser 2006-2022, miljarder SEK, samt procentuell férandring per kvartal
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Kalla: SCB; KI.

Trots den positiva orderingangen for svenska exportforetag utvecklas exporten svagt i skrivande stund.
Storningar i transportleden till foljd av containerbrist och brist pa halvledare skapar flaskhalsar som slar
mot varuexporten. Det ar dock viktigt att aterigen poangtera att det inte ar brist pa bestallningar stallda till
svenska exportforetag som ar problemet utan ndmnda brister. Exporten vantas ta ordentlig fart efter
sommaren for att sedan stabiliseras pa mer normala nivaer under 2022. Marknaden for svensk export
forvantas salunda 6ka med 8 procent i ar, och 5-6 procent nasta ar. Detta kan jamféras med en
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genomsnittlig tillvaxt pa ungefar 4 procent de senaste 10 aren. (Den svenska exporten vantas véxa i
ungefar samma takt som marknadstillvéxten).

Produktionen

Efter ett strakt tredje kvartal foll produktionen nagot under det fjarde kvartalet 2020. En stark utveckling
inom informations- och kommunikationsteknologi samt foretagstjanster bidrog till att tjinsteproduktionen
okade svagt, medan saval bygg- som industriproduktionen foll tillbaka under det fjarde kvartalet (se figur
9). Industrin foll fran en valdigt hog niva, som uppstatt som en rekyl efter det andra kvartalets
inbromsning.

Figur 9: Produktion i naringslivet 20142022, procentuell forandring per kvartal

30 - - 30
20 - 20
10 - - 10
0 -0
10 - - -10
20 - - -20
-30 -30

=— Industri
— Byggverksamhet
— Tjanstebranscher

Kalla: SCB, KI.

Den ovan namnda bristen pa fraktcontainers och halvledare medférde att industriproduktionen foll
ytterligare under innevarande ars forsta kvartal. Detta avspeglar sig i de svar som industrifretag lamnar
till Kl:s konjunkturbarometer. Ett betydande antal foretag lyfter fram bristen pa halvledare och flaskhalsar
i transportleden som en huvudsaklig orsak till att produktionsvolymen hammas. Med detta sagt ar
industriforetagen Gver lag optimistiska infor framtiden och tror pa positiv utveckling framover.
Hammande faktorer forvantas vara 6verspelade vid halvarsskiftet och darefter kan industriféretagens fulla
tillvaxtpotential nyttjas. Eftersom manga tjansteforetag ar leverantorer till industrin, bade via bemanning
och insatstjanster, kommer aterhamtningen inom industrin att avspegla sig inom den privata
tjansteproduktionen. Partihandel, tekniska konsulter och personaluthyrningsféretag tillhdr de branscher
som paverkas mest av industrin utveckling. Aven produktionen av IKT-tjanster bidrar till d&terhdmtningen,
inte minst pa grund av utbyggnaden av 5G-nat. Avvecklingen av restriktioner som inforts i syfte att
minska smittspridning kommer i sin tur att bidra till en 6kad produktion inom exempelvis hotell och
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restaurang, dven om resebranschen forvantas aterhamta sig forst under senare delen av 2021 och
efterfoljande ar.
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