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Konjunkturinstitutet ir en statligc myndighet under Finansdepartementet. Vi gbr pro-
gnoser som anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska politiken i Sverige. Vi
analyserar ocksd den ekonomiska utvecklingen samt bedriver tillimpad forskning
inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik éver foretagens och hus-
hallens syn pd den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturba-
rometern gors 1 alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget dr frimst en prognos for svensk och internationell eko-
nomi, men innehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor.
Konjunkturldget publiceras fyra ganger per ar. The Swedish Economy ir den eng-
elska dversittningen av delar av rapporten. I augusti gbrs en kortare uppdatering av
konjunkturbilden, som omfattar en handfull sidor med tabeller och grafer.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhillsekonomiska
forutsittningarna tor 16nebildningen.

Den érliga rapporten Milj6, ekonomi och politik dr en 6versyn och analys av miljo-
politiken ur ett samhillsekonomiskt perspektiv.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter frin var webbplats, www.konj.se. Den senaste
statistiken hittar du under www.konj.se/statistik.

Forord

Arbetet med uppdateringen av konjunkturbilden i augusti har letts av prognoschef
Ylva Hedén Westerdahl. I uppdateringen har inkommande statistik beaktats till och
med den 5 augusti 2021.

Stockholm i augusti 2021

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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Uppdatering av konjunkturbilden

Aterhamtningen i den svenska ekonomin fortsatte som vintat
det andra kvartalet i &r. Enligt SCB:s BNP-indikator 6kade BNP
med 0,9 procent samtidigt som sysselsdattningen steg med

1,2 procent. Lattade pandemirestriktioner bidrar till att hushal-
len 6kar konsumtionen rejdlt det tredje kvartalet och ekonomin
gor da ett gladjeskutt. Darefter gar dterhdamtningen in i en lug-
nare fas. Deltavarianten av coronaviruset dr dock en betydande
osdkerhetsfaktor. Om smittspridningen fortsatter att 6ka under
hosten och restriktionerna &ter skirps, finns det en risk att ater-
h@amtningen kommer av sig. Bedémningen att konjunkturen fort-
sédtter att forbattras under hosten och vintern vilar dessutom péa
antagandet att problematiken kring Cementas produktion pa
Gotland inte leder till att det uppstdr ndgon omfattande brist pa
cement i Sverige. De offentliga finanserna forstéarks i ar nar eko-
nomin aterhdmtar sig. Konjunkturinstitutets bedomning &r att
det finns ett utrymme om ca 40 miljarder kronor for ofinansi-
erade atgirder i budgeten fér 2022. Det dr ca 10 miljarder kro-
nor mer @n bedémningen i juni. Om ambitionen &r att bibehalla
personaltdtheten i offentligt finansierad verksamhet och samti-
digt 6ka standarden i normal takt intecknas huvuddelen av bud-

getutrymmet.

ATERHAMTNINGEN FORTSATTE DET ANDRA KVARTALET

Den svenska ekonomin fortsatte att dterhdmta sig det andra
kvartalet i ar. Enligt SCB:s BNP-indikator 6kade BNP med
0,9 procent jimfért med kvartalet fére.! Det dr en marginellt
mindre uppging in vad Konjunkturinstitutet f6rutsdg i
prognosen i juni (se diagram 1). En foérklaring ér att
varuexporten utvecklades ndgot svagare dn vintat. Enligt
utrikeshandelsstatistiken f6ll varuexporten tillbaka nigot det
andra kvartalet, trots att industrins exportorderinging enligt
Konjunkturbarometern steg snabbt (se diagram 2) och
exportorderstocken var pi en historiskt sett mycket hég niva. En
rimlig tolkning dr att produktionen till viss del himmades av
problem med leverenser av olika insatsvaror.

Den fortsatta dterthdmtningen syns dven pa arbetsmarknaden.
Enligt Arbetskraftsunders6kningarna (AKU) steg sysselsitt-
ningen med 1,2 procent det andra kvartalet, vilket var nigot mer
dn de 1,0 procent som Konjunkturinstitutet férutsig i junipro-
gnosen. Enligt AKU 6kade arbetskraften 4n mer och

1 De redovisade kvartalsvisa tillvaxttakterna avser sdsongsrensade varden om inget
annat anges.
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Diagram 1 Barometerindikatorn och
BNP
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sdasongsrensade kvartalsvarden

140

120+

80 -

60 -

A0+ T T T T T T T T T -12
10 12 14 16 18 20 22
—— Barometerindikatorn, t.0.m. maj
¢ Barometerindikatorn, juli
BNP, KL-juni 2021 (hdger)
mmm BNP, KU-aug 2021 (hoger)

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 2 Exportorderingadng i
tillverkningsindustrin och export av
varor
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 3 Arbetsldshet och inskrivna,
16-64 ar
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Kéllor: SCB och Arbetsférmedlingen.



arbetslosheten (15-74 ar) steg didrmed nagot till 9,3 procent, i
kontrast till den nedging till 8,9 procent som Konjunkturinstitu-
tet forutsdg i juniprognosen. Enligt AKU har arbetslésheten sti-
git successivt under aret, men statistiken paverkas av omligg-
ningen av AKU som genomférdes vid drsskiftet.2 Antalet in-
skrivna vid arbetsférmedlingen (16—64 dr) har dock fallit mar-
kant under dret (se diagram 3).

GLADJESKUTT DET TREDJE KVARTALET

I prognosen i juni férutsags att aterhimtningen skulle accelerera
det tredje kvartalet nér restriktionerna till £6ljd av covid-19 littar.
Enligt SCB 6kade BNP redan i juni med hela 2,5 procent, vilket
spiller 6ver pa den kvartalsvisa tillvixten det tredje kvartalet.
Aven annan nytillkommen statistik indikerar att tillviixten tar
mer fart det tredje kvartalet. Barometerindikatorn, som speglar
stimningsliget i ekonomin som helhet, har fortsatt att stiga de
senaste manaderna och var i juli pd den hdgsta nivan sedan den
bétjade publiceras i februari 2007 (se diagram 1).
Konjunkturbarometerns konfidensindikatorer pd branschniva
har ocksa stigit de senaste manaderna och for tillverknings-
industrin och handeln innebar julimitningen nya toppnoteringar
(se diagram 4). Inkdpschefsindex och produktionsplanerna i
Konjunkturbarometern dr fortsatt mycket optimistiska f6r
tillverkningsindustrin och tjdnstebranscherna (se diagram 5) och
anstillningsplanerna har fortsatt att 6ka snabbt de senaste
miénaderna (se diagram 6).

Grunden f6r den utbredda optimismen i niringslivet dr en
stark efterfrigeutveckling. I juniprognosen forutsigs att den glo-
bala konjunkturen dterhdmtar sig det andra halvaret i 4r och
nista ar. Prognosen star sig vil, dven om spridningen av deltava-
rianten av Coronaviruset oroar. Liksom i juni bedéms ddrmed
den svenska exportmarknaden vixa relativt snabbt framéver och
exporttillvixten tar fart igen det tredje kvartalet. Problemen med
leveranser av insatsvaror fortsitter dock att i viss utstrickning
himma produktionen. Samtidigt innebdr utfasningen av restrikt-
ionerna till f8ljd av covid-19 och fortsatt stigande sysselsittning
att hushillens konsumtion 6kar kraftigt det tredje kvartalet. Den
sammantagna bedémningen ér att BNP 6kar med 1,9 procent
det tredje kvartalet jimfort med kvartalet fére. Det dr en ndgot
starkare utveckling 4n vad som f6rutsdgs i juni (se diagram 1).

2 Se férdjupningen "Varfér fler arbetslésa men férre inskrivna vid Arbetsfér-
medlingen?” i Konjunkturldget, juni 2021.
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Diagram 4 Konfidensindikatorer i olika
branscher
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Diagram 5 Produktionsplaner i olika
branscher
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Diagram 6 Anstédllningsplaner i olika
branscher
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STOR OSAKERHET OM UTVECKLINGEN

I prognosen i juni gjordes bedémningen att dterhdmtningen
fortskrider det fjdrde kvartalet i ar och att resursutnyttjandet i
ekonomin som helhet, mitt som BNP-gapet, blir normalt i
botjan av nista ar for att sedan stiga ytterligare nidgot under dret.
En siadan utveckling bedéms fortfarande vara den mest
sannolika och prognosen fran i juni star sig i stora drag.

Osikerheten om utvecklingen 4r dock stor. Liksom i juni
betingas prognosen pi ett antal antaganden angdende covid-19-
pandemin (se marginalrutan ”Grundlidggande antaganden f6r
prognosen”). De antaganden som gjordes i juni har i stora drag
slagit in och de antaganden som gérs nu ér 1 linje med vad som
antogs 1 juni. Smittspridningen och belastningen pa sjukvarden
av covid-19 patienter antas forbli relativt lig framéver. Sprid-
ningen av deltavarianten av coronaviruset dr dock en betydande
osidkerhetsfaktor. Om smittspridningen tar mer fart 4n vad som
antagits och belastningen pa sjukvirden stiger patagligt framéver
ir det mojligt att restriktionerna for att ddmpa smittspridningen
ater skirps. Tillsammans med en 6kad sjilvpitagen social distan-
sering skulle det kunna fa negativa effekter pa den ekonomiska
utvecklingen.

Sedan juniprognosen har det dessutom tillkommit en ny
osidkerhetsfaktor for svensk ekonomi. Mark- och miljé6verdom-
stolens beslut att avvisa Cementas ansékan om fortsatt kalk-
brytning pa Gotland efter den 31 oktober i 4r riskerar att leda till
en temporir brist pd cement i Sverige under prognospetioden.
Prognosen baseras pa antagandet att s inte sker och att pro-
duktionen i Sverige inte kommer att himmas i ndgon sttre om-
fattning av cementbrist.

SYSSELSATTNINGEN FORTSATTER ATT STIGA SNABBT

De statka anstillningsplanerna i ndringslivet indikerar att syssel-
sdttningen fortsitter att stiga snabbt det andra halvaret i ar (se di-
agram 6), men uppgingen dimpas nagot jimfort med det andra
kvartalet. Trots den starka utvecklingen under loppet av 2021
beridknas den uppmiitta sysselsittningen i AKU minska heldret
2021 som en konsekvens av omlidggningen av AKU (se tabell 1).
Under loppet av nista 4r faller tillvixten i sysselsittningen till-
baka ytterligare nigot nir BNP 6kar lingsammare, men antalet
sysselsatta 6kar dndd med 2 procent jaimfort med i ar. Den starka
sysselsittningstillvixten gor att arbetslosheten faller tillbaka
snabbt men den uppmitta arbetslosheten 1 AKU férutses trots
detta ligga vil Gver 7 procent mot slutet av nista édr (se diagram
7). Jamfort med juniprognosen ir arbetslésheten nigot uppjuste-
rad under hela prognosperioden.

Uppdatering av konjunkturbilden, augusti 2021 5

Grundlaggande antaganden for
prognosen

Prognosen baseras pa ett antal antaganden anga-
ende covid-19-pandemin. De mest betydande an-
tagandena ar:

Smittspridningen har dampats i ma8nga lan-
der, inte minst OECD-léanderna, delvis som
en féljd av en stigande vaccinationsgrad. I
OECD-landerna fortsatter tidigare inforda
restriktioner att fasas ut successivt framé-
ver. I de delar av varlden dar vaccineringen
gar Idngsammare tar det langre tid innan
restriktionerna fasas ut.

I Sverige antas alla i den vuxna befolk-
ningen ha erbjudits en férsta dos vaccin un-
der september och en andra dos ungefar en
ménad senare.

Spridningen av covid-19 i Sverige sjonk tidi-
gare under sommaren till en I18g niva, men
en viss uppgang har noterats de senaste
veckorna. Varden &r mattligt belastad av co-
vid-19 patienter och ca 80 procent av den
vuxna befolkningen har fatt tminstone en
dos vaccin. Smittspridningen forblir relativt
18g i Sverige framdver och en uttalad fjarde
v%g av smittspridning undviks, dven om lo-
kala utbrott kan forekomma. Eftersom de
grupper som har storst risk att bli svart
sjuka ar vaccinerade i mycket hég utstrack-
ning kommer belastningen pd sjukvarden av
covid-19 patienter att forbli relativt 13g.

Huvuddelen av de restriktioner som annu
finns p& plats fasas ut under resterande de-
len av 8ret. Vissa pabud, som exempelvis
att stanna hemma vid symptom, antas dock
ligga kvar langre.

Den sjalvpatagna sociala distanseringen
fortsatter att minska under resterande delen
av aret, dven bland de som inte har vacci-
nerats eller tidigare haft covid-19.

Frén och med héstterminen kommer under-
visning i allt vasentligt att ske pa plats inom
alla svenska utbildningsenheter.

Minskade formella och sjalvpatagna restrikt-
ioner i Sverige och i omvarlden innebar att
utrikesresandet fortsatter att terhamta sig
framdver. Utrikesresandet till framfoér allt
manga destinationer utanfér Europa kom-
mer dock fortsatt att hallas tillbaka av hog
smittspridning i vissa lander och formella
samt sjélvpdtagna restriktioner.



TILLFALLIGT HOG INFLATION I AR OCH
LAGRANTEPOLITIKEN BESTAR

Den starka sysselsattningstillvixten under dret har gitt hand i
hand med ett vixande problem f6r féretagen att rekrytera
personal med efterfrigad kompetens och bristtalen f6r
niringslivet som helhet steg enligt Konjunkturbarometern i juli
till en niva som 4r tydligt hdgre dn normalt (se diagram 8).
Samtidigt har 16nerna enligt Konjunkturlonestatistiken okat allt
snabbare de senaste manaderna och uppgingen bedéms bli

2,9 procent i dr, vilket 4r nadgot mer dn vad som forutsdgs i
juniprognosen (se tabell 1).

Enligt Konjunkturbarometern har dock fretagens l6nsam-
het dterhdmtat sig snabbt den senaste tiden och ir nu starkare 4n
normalt i niringslivet som helhet (se diagram 9), 4ven om det
kan skilja sig 4t markant mellan olika branscher. Behovet av att
fora kostnadsokningar vidare till konsumentledet 4r ddrmed inte
sarskilt stort. Inflationen har trots det 6kat snabbt hittills 1 ar,
men det forklaras till stor del av en kraftig uppging i energipri-
serna. Det andra kvartalet uppgick KPIF-inflationen till 2 pro-
cent och inflationen fortsitter att stiga under det andra halvéret
(se diagram 10). Exklusive energi blir inflationen fortsatt betyd-
ligt ldgre 4n 2 procent i 4r. Nista ar, nir energipriserna inte
lingre driver upp inflationen, faller KPIF-inflationen tillbaka till
1,7 procent. Detta bidrar till att Riksbanken ligger still med repo-
rintan under hela prognosperioden.

ATERHAMTNINGEN STARKER DE OFFENTLIGA FINANSERNA

Omfattande finanspolitiska dtgirder genomférdes f6rra dret och
i ar i syfte att stédja ekonomin. Aterhimtningen i 4r bidrar till att
det offentligfinansiella sparandet stirks markant (se diagram 11
och tabell 1). Sparandet 6kar dven i strukturella, det vill sdga
konjunkturjusterade, termer (se diagram 11).

De statliga stdddtgirderna forutses i allt visentligt kunna fa-
sas ut under senare delen av 2021. Detta bidrar till att de offent-
liga transfereringarna till den privata sektorn minskar med ca
50 miljarder kronor 2022, vilket motsvarar ungefir 1 procent av
BNP. Samtidigt 6kar de offentliga inkomsterna i takt med att
ckonomin fortsitter att vixa. De underliggande offentliga finan-
serna forbittras dirmed markant dven nésta ar. Enligt Konjunk-
turinstitutets bedémning stiger det strukturella sparandet nista
ar till att vara i linje med &verskottsmalet, samtidigt som det
finns ett utrymme f6r ofinansierade tgirder om drygt 40 miljar-
der kronor som antas anvindas i budgeten f6r 2022. Att bibe-
hélla personaltitheten i offentligt finansierade tjanster och 6ka
standarden i tjinsterna i normal takt krdver utgiftsékningar om
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Diagram 7 Arbetsloshet
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 8 Brist pd arbetskraft i
naringslivet
Andel ja-svar, sasongsrensade kvartalsvarden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Priser och I6nsamhet, totala
ndringslivet
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Kélla: Konjunkturinstitutet.



drygt 30 miljarder kronor, men dven med en sidan ambition
tinns det ett utrymme om ca 10 miljarder kronor f6r ytterligare
ofinansierade atgirder.

Det beriknade budgetutrymmet f6r 2022 4r ca 10 miljarder
kronor hégre dn det budgetutrymme som beriknades 1 junipro-
gnosen. Det ska dock poingteras att berdkningar av det struktu-
rella sparandet och budgetutrymmet 4r mycket osikra. Osiker-
heten dr f6rh6jd 1 ér till £6ljd av pandemin, vilket manar till £61-
siktighet med de offentliga resurserna sa att ett utrymme for fi-
nanspolitiska stimulanser finns kvar om ekonomin skulle utveck-
las visentligt simre 4n vad som nu férutses.

Tabell 1 Uppdaterad prognos och revideringar jamfort med
prognosen i Konjunkturldaget juni 2021

Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges

2020 2021 Diff 2022 Diff

BNP, marknadspris -2,8 4,4 0,0 3,6 0,1
Sysselsattning -1,3 -0,2 0,1 2,0 0,0
Arbetsloshet? 8,3 8,9 0,2 7,7 0,1
Timlon2 2,1 2,9 0,3 2,5 0,3
KPI 0,5 1,9 0,2 1,6 0,0
KPIF 0,5 2,1 0,2 1,7 0,0
Reporénta3# 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Offentligt finansiellt sparande® -3,0 -1,6 0,0 0,3 0,0
Maastrichtskulden® 39,7 37,4 0,0 33,6 0,1

! procent av arbetskraften. 2 Enligt Konjunkturldnestatistiken. 3 Procent. “ Vid &rets
slut. > Procent av BNP.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet
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Diagram 10 KPIF
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Diagram 11 Finansiellt sparande och
strukturellt sparande i offentlig sektor
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