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Konjunkturinstitutet ir en statlic myndighet under Finansdepartementet. Vi gor pro-
gnoser som anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska politiken i Sverige. Vi ana-
lyserar ocksa den ekonomiska utvecklingen samt bedriver tillimpad forskning inom nat-
ionalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik éver féretagens och hushal-
lens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturbarome-
tern gors 1 alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturldget ir frimst en prognos for svensk och internationell ekonomi,
men innehiller ocksé djupare analyser av aktuella makrockonomiska friagor. Konjunkturliget
publiceras fyra ganger per ar. The Swedish Economy ir den engelska 6versittningen av de-
lar av rapporten. I augusti gors en kortare uppdatering av konjunkturbilden, som omfattar
en handfull sidor med tabeller och grafer. En sidan uppdatering gbrs dven 1 april 2020 till
f6ljd av covid-19-pandemin.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi vatje ar de samhaillsekonomiska
férutsittningarna £6r l16nebildningen.

Den arliga rapporten Miljé, ekonomi och politik dr en 6versyn och analys av miljopolitiken
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 fran vir webbplats, www.konj.se. Den senaste statistiken hittar
du under www.konj.se/statistik.



http://www.konj.se/
http://www.konj.se/statistik

Forord

Arbetet med uppdateringen av konjunkturbilden i april har letts av prognoschef Ylva Hedén Wes-
terdahl. I uppdateringen har inkommande statistik beaktats till och med den 27 april 2020.

Stockholm i april 2020

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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Uppdatering av konjunkturbilden

Utvecklingen under april tyder pd att covid-19-pandemin kom-
mer att sl betydligt hdrdare p& den svenska ekonomin &n vad
som forutsdgs i Konjunkturlidget April 2020. Den globala ekono-
min utvecklas samre an vantat, vilket drabbar de svenska ex-
portforetagen som d@ven hammas av problem med internationella
leveranskedjor. Indikatorer i Konjunkturinstitutets foretagsbaro-
meter och hushallsbarometer foll i april till bottennivaer och pe-
kar p& en snabb och kraftig inbromsning, inte minst inom stora
delar av tjanstesektorn. Bedémningen far stod av att Tillvaxtver-
ket de senaste veckorna fatt in ansékningar om korttidspermit-
tering som ror over 350 000 personer. Tillsammans med rege-
ringens andra stéodatgarder bromsar permitteringarna upp-
gangen i arbetslésheten. BNP faller i Konjunkturinstitutets upp-
daterade basscenario med 7 procent i &r. Stodatgiarderna bidrar
samtidigt till att det offentligfinansiella sparandet minskar till

-6 procent som andel av BNP i &r. Den i utgdngsliget relativt
ldga Maastrichtskulden gor att det trots detta finns ett stort ut-
rymme att 6ka stodinsatserna for att mildra konjunkturned-
gangen och férbittra forutsittningarna fér den kommande kon-

junkturdterhamtningen, om sa skulle anses motiverat.

Makroekonomiskt basscenario

Det stér nu klart att den pdgaende covid-19-pandemin kommer
att fa mycket stora negativa konsekvenser f6r den globala eko-
nomin. Fér att bromsa smittspridningen har myndigheterna i
flertalet linder i varierande grad stingt ner verksamheter som
inte 4r livsnédvindiga och begrinsat den sociala rorligheten. Re-
striktionerna innebdr att den internationella handeln fSrsviras
och att internationella leveranskedjor bryts. Den snabba ekono-
miska inbromsningen avspeglas tydligt i olika enkitunders6k-
ningar gjorda under april méinad. Exempelvis rasade inkops-
chefsindex ner till historiska bottennivaer i savdl USA som euro-
omrddet (se diagram 1). De dystra utsikterna syns dven pd aktie-
bérserna som fallit kraftigt sedan inledningen av 4ret, 4ven om
de skett en viss aterhdmtning de senaste veckorna (se diagram 2).
Internationella valutafonden (IMF) bedémer nu att BNP fall-
ler med 7,5 procent i 4r i euroomradet och med nira 6 procent i
USA.' IMF g6r samtidigt bedémningen att virldshandeln mins-
kar med 11 procent i ir, en beddmning som ges stdd av bland
annat en mycket kraftig nedgang i containerindex i februari.2

1 Se IMF World Economic Outlook April 2020, www.imf.org/en/Publications/WEQ/Is-
sues/2020/04/14/weo-april-2020.

2 Containerindex maéter fraktvolymen (containers) mellan flertalet stora hamnar i
véarlden. Containerindex publiceras varje manad av RWI Essen och finns tillgéngligt
via www.isl.org/en/containerindex.
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Diagram 1 Inképschefsindex
(composite) i euroomrddet och USA
Index, m&nadsvérden

60 7

50+

40

30+

20+

10 ™ T T 10
18 19 20

—— Euroomrddet
— USA

Anm. Ett varde pa 50 indikerar oférandrad
aktivitet.

Kéllor: IHS Markit och Macrobond.

Diagram 2 Borsutveckling

Index 2006-12-29=100, dagsvarden, 5-dagars
glidande medelvérde
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Kallor: Standard & Poor’s, Nasdag OMX, STOXX
och Macrobond.

Diagram 3 Exportorderingadng i
tillverkningsindustrin och export av
varor

Nettotal, sasongsrensade manadsvarden
respektive procentuell férandring,
sdsongsrensade kvartalsvarden

60 o= === m oo -12

—— Exportorderingdng i tillverkningsindustrin
msm Export av varor (hdger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.


http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/04/14/weo-april-2020
http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/04/14/weo-april-2020
http://www.isl.org/en/containerindex

Detta dr sammantaget en betydligt svagare internationell utveckl-
ing dn den bedémning Konjunkturinstitutet gjorde sd sent som
tor en madnad sedan i Konjunkturlaget April 2020 (publiceringsda-
tum 1 april). I basscenariot i denna konjunkturuppdatering antas
att global BNP faller med 3 procent i ar, vilket ér i linje med
IMF:s senaste prognos (se tabell 1).

SVENSK EXPORT MINSKAR KRAFTIGT DET ANDRA
KVARTALET

Den kraftiga inbromsningen i omvirlden och har lett till att ex-
portorderingdngen nu minskar for en stor majoritet av féretagen
i den svenska industrin (se diagram 3). Andelen féretag som
uppgav brist pa efterfrigan som frimsta produktionshinder
minskade trots detta ndgot i den senaste féretagsbarometern.

I stillet steg andelen féretag som uppgav ’andra faktorer” kraf-
tigt till en rekordhég niva (se diagram 4). Detta dr med stor san-
nolikhet ett utslag av att féretagen har problem med leveranser
av insatsvaror till £6ljd av storningar i de internationella leverans-
kedjorna. Samtidigt f6ll nettotalet f6r industrins produktionspla-
ner abrupt till den i sirklass ldgsta nivin som registrerats sedan
de médnadsvisa mitningarna bérjade dr 1996 (se diagram 5).
Aven konfidensindikatorn fér industrin o1l tillbaka kraftigt i den
senaste foretagsbarometern och den ligger nu pa ungefir samma
niva som bottennoteringarna i samband med att finanskrisen
brét ut 2008 (se diagram 6).

Konjunkturinstitutet bedémer nu att svensk export faller
med 18 procent det andra kvartalet i ar (se diagram 7). Detta ér
en betydligt kraftigare inbromsning 4n vad som forutsdgs i bass-
scenariot 1 Konjunkturldger April 2020.

RESTRIKTIONER OCH ANDRAT BETEENDE HALLER
TILLBAKA HUSHALLENS KONSUMTION

Mpyndigheternas restriktioner och befolkningens dndrade bete-
ende slir hart mot bland annat hotell- och restaurangbranschen,
resebranschen och olika idrotts-, ndjes- och kulturevenemang.
Men dven andra delar av tjdnstebranscherna paverkas kraftigt.
For tjanstebranscherna som helhet f6ll konfidensindikatorn i
den senaste foretagsbarometern till den klart ligsta nivan som
uppmitts sedan de manadsvisa mitningarna borjade ar 1996 (se
diagram 6). Samtliga delindex som ingér i konfidensindikatorn
foll till sin ldgsta uppmitta nivd. Den abrupta nedgdangen i for-
vintad efterfrigan gav det storsta bidraget till nedgangen i konfi-
densindikatorn (se diagram 5).

Sentimentet har forsvagats kraftigt dven inom handeln. Inom
sillanképshandeln, partihandeln och handeln med motorfordon
toll konfidensindikatorn tillbaka kraftigt i den senaste foretags-
barometern. I dagligvaruhandeln ir konfidensindikatorn dére-
mot pa den hogsta nivin sedan mitningarna bérjade dr 2000. In-
forda restriktioner och rekommendationer om social distanse-
ring har gynnat handeln med dagligvaror. Trots det ljusare liget i
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Diagram 4 Framsta produktionshinder,
industrin

Andel svarande i procent, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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—— Brist pa efterfrdgan
—— Andra faktorer

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 5 Produktionsplaner i olika
branscher
Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden
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Anm. For privata tjdnstenédringar avses forvantad
efterfrdgan.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 6 Konfidensindikatorer i olika
branscher

Index medelvarde=100, sdasongsrensade
ménadssvarden
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.
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dagligvaruhandeln har konfidensindikatorn f6r handeln som hel-  piagram 7 Hushallens konsumtion,

het fallit till ungefir samma niva som bottennoteringarna i sam- fasta bruttoinvesteringar, export och

BNP
band med att finanskrisen br6t ut 2008. Index 2006 kvartal 1=100, sasongsrensade
Konjunkturnedgingen kommer att drabba minga hushall kvartalsvarden
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foll till samma laga nivier som ndr finanskrisen brét ut 2008 (se 120 e E T N Lo
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1
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andra kvartalet. Det dr ett betydligt storre fall 4n vad som férut- — Hushdllens konsumtion
. 3, . . — Fasla brutioinvesteri
spaddes £6r en manad sedan (se diagram 8). ot e
— P
SVENSK BNP FALLER MED 11 PROCENT DET ANDRA Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
KVARTALET

Diagram 8 Hushdllens
fortroendeindikator och hushallens
.. ) . ! ) konsumtion

det andra kvartalet 1 4r (se diagram 9). Det dr en nedrevidering Index medelvarde=100, m&nadsvérden
med mer 4n 4 procentenheter jimfért med basscenariot i Kon- respektive procentuell forandring,

) ) g sdasongsrensade kvartalsvarden
Junkturlaget April 2020. Ett fall i BNP med 11 procent pd ett 140 -
kvartal dr ett historiskt stort ras. Osédkerheten 1 bedémningen ér

dock betydligt storre dn normalt. Det beror bland annat pa att 120

det dr svirt att virdera hur produktion och efterfrigan hinger

I Konjunkturinstitutets basscenario faller BNP med 11 procent

) 1 Lo o 100 -
samman med de exceptionella f6rindringar i olika indikatorer

som observerats i olika enkitundersdkningar som féretagsbaro-

80
metern och hushillsbarometern.
Precis som i basscenariot 1 Konjunkturlaget April 2020 vintas 60
ekonomin bérja vixa igen det tredje kvartalet i ar. Sett till heldret
2020 faller BNP med 7 procent (se tabell 1). Ligkonjunkturen 76" Tog” 10" 12" 14" 160 18 20

—— Hushéllens fértroendeindukator, t.0.m. mars
« Hush3llens fortroendeindikator, april
Hushéllens konsumtion, 1 april 2020 (hoger)
mmm Hush3llens konsumtion, 29 april 2020 (héger)

blir ddrmed synnerligen djup och dterhimtningen bedéms ta
lang tid. I slutet av nista ar vintas ekonomin ha aterhimtat sig sa
pass att BNP dter dr pa ungefir samma nivd som det sista kvar-
talet 2019 (se diagram 7).

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 9 Barometerindikatorn och

L. . BNP
STODATGARDER MILDRAR UPPGANGEN I Index medelvarde=100, m8nadsvarden

ARBETSLOSHETEN respektive procentuell forédndring,
sdsongsrensade kvartalsvdrden

Den snabba inbromsningen i den svenska ekonomin syns dven i r4
svaren 1 foretagsbarometern angéende antalet anstillda. I april
foll indikatorn f6r antalet anstallda kraftigt och det var 26 pro-
centenheter fler féretag som uppgav att antalet anstillda hade
minskat 4n som angav att det hade 6kat (se diagram 10). Anstill-
ningsplanerna f6ll 4n kraftigare och de ligger nu pé den ldgsta ni-
vin sedan mitningarna bérjade ar 2001. Aven varselstatistiken

pekar pa att liget pa arbetsmarknaden fortsitter att fGrsdmras

mycket snabbt. I mars varslades 6ver 40 000 personer om upp-

sdgning och under de forsta 26 dagarna i april varslades ytterli-

—— Barometerindikatorn, t.o.m. mars

gare drygt 20 000 personer, vilket dr rekordhéga varseltal (se dia- + Barometerindikatorn, april
. . . L BNP, 1 april 2020 (héger)
gram 11). Samtidigt minskade bade sysselsittningen och s BNP, 29 april 2020 (héger)

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.



arbetskraften rejilt i mars enligt SCB:s arbetskraftsundersékning
(AKU), vilket tyder pé att manga tillfilligt anstéllda och timan-
stillda forlorade jobbet redan férra manaden. Sammantaget ger
detta en betydligt dystrare bild av arbetsmarknaden dn vad som
presenterades i Konjunkturlaget April 2020.

Nedgangen i sysselsittningen bromsas dock av att en stor del
av de anstillda i néringslivet korttidspermitteras enligt den tillfal-
liga lagen om korttidspermittering. 1 Konjunkturiaget April 2020
antogs att i genomsnitt 100 000 personer kommer att vara kort-
tidspermitterade under de tre sista kvartalen i dr. Antalet ansék-
ningar om korttidspermitteringar har dock blivit mycket stérre
in vintat och ber6r redan ver 350 000 personer. Dessutom har
taket fOor permitteringarna tillfalligt hojts fran 60 till 80 procent
av arbetstiden under perioden maj-juli och den statliga subvent-
ionsgraden uppgar da till 75 procent. Bedémningen 4r nu att i
genomsnitt 360 000 personer kommer att vara korttidspermitte-
rade det andra kvartalet i dr, varefter antalet minskar langsamt
under det andra halvaret i takt med att ekonomin dterhdmtar sig.

De omfattande permitteringarna innebir att sysselsittningen
faller betydligt mindre det andra kvartalet dn antalet arbetade
timmar (se diagram 12). Uppgangen i arbetslésheten blir trots
detta kraftic. Bedémningen ér nu att den stiger till 11,5 procent
det andra kvartalet, vilket 4r ca 2,5 procentenheter hogre dn i
basscenariot i Konjunkturlaget April 2020 (se diagram 13). Utan
korttidspermitteringarna skulle dock arbetslésheten kunnat
komma att verstiga 15 procent. Arbetslosheten minskar ndgot
under hésten nir ekonomin dterhdmtar sig men nedgangen ir
blygsam eftersom aterhdmtningen frimst medfor att de som ér
permitterade Skar sin arbetstid. I borjan av nista ar upphor den
tillfalliga lagen om korttidspermittering men Konjunkturinstitu-
tet antar att regeringen dé har aktiverat mdéjligheten till korttids-
arbete dir staten stir f6r en tredjedel av kostnaden. Eftersom
subventionsgraden da dr mycket ligre antas det medféra att an-
talet personer som omfattas av stod minskar markant och ar-
betslosheten stiger ddrfor igen i borjan av 2021.

De omfattande permitteringarna under 2020 och den relativt
héga statliga subventionsgraden verkar dterhillande pa arbetslos-
heten och antalet féretagskonkurser. Permitteringarna ar tillsam-
mans med sidnkta arbetsgivaravgifter viktiga delar i politiken f6r
att bromsa konjunkturnedgangen. Samtidigt innebir atgirderna
stora kostnader fOr staten (se avsnittet "Offentliga finanser” ne-
dan). Det offentligfinansiella sparandet bedéms bli kraftigt nega-
tivt i ar (se tabell 1) och finanspolitiken fir en expansiv inrikt-
ning. Skulle stédet till ndringslivet behdva Okas ytterligare fOr att
bromsa konjunkturnedgangen finns det enligt Konjunkturinsti-
tutets beddmning fortsatt ett stort utrymme fOr detta eftersom
Maastrichtskulden fortsatt dr relativt lig, dven om den stiger i ar
(se diagram 14). Riskerna f6r en sdmre makroekonomisk ut-
veckling dn 1 basscenariot 6verviger dock, vilket illustreras i fo1-
djupningen ”Alternativt scenario”. Maastrichtskulden vixer 1 det
alternativa scenatiot till betydligt 6ver 50 procent av BNP 2021,
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Diagram 10 Antal anstédllda i
naringslivet
Nettotal, sdsongsrensade ménadsvérden
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—— Forvantan

Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 11 Varsel
Tusental personer, m&nadsvéarden
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Anm. For april manad avses varsel som inkommit
till och med 26 april.

Kallor: Arbetsformedlingen och Konjunktur-
institutet.

Diagram 12 Sysselsatta och arbetade
timmar

Index 2006 kvartal 1=100, sdsongsrensade
kvartalsvarden
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— Sysselsatta
—— Arbetade timmar

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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trots att inga extra aktiva finanspolitiska dtgirder vidtas. Det dr Diagram 13 Arbetsldshet

darfor viktigt att ha ett utrymme kvar £6r finanspolitiska dtgarder Emcfnlt av grbEtSkrafte“r sasongsrensade
vartalsvarden

1 hindelse av en simre utveckling 4n i basscenariot.

12 pmmm o -12

RIKSBANKEN SANKER INTE REPORANTAN

I Konjunkturldget April 2020 forutsdgs att KPIF-inflationen faller
till 0,5 procent i ar fér att sedan Oka till 1,4 procent nista ar.
Denna bild star sig 1 allt visentligt, trots att konjunkturutsikterna
nu dr dn svagare. Riksbanken har varit tydliga i sin kommunikat-
ion att de inte férutser en sinkning av reporintan till under

noll procent, trots svaga inflationsutsikter och trots den foresta-
ende synnerligen djupa ligkonjunkturen. Konjunkturinstitutet

g6r dock bedémningen att det vore limpligt att sinka reporin-

tan, 4ven om det under ridande omstindigheter inte dr Riksban-
kens viktigaste verktyg for att ge stéd at det finansiella systemet Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
och motverka lagkonjunkturen.

Tabell 1 Uppdaterat basscenario och revideringar jamfort Diagram 14 Maastrichtskuld
med basscenariot i Konjunkturldget April 2020 (publicerat Miljarder kronor respektive procent av BNP
den 1 april 2020) 2200 T-—-==========mmmmmmmmmmm— 1 70
Procentuell férandring respektive procentenheter om inget annat anges ‘

2000 == == mmmmmmm oo - 60

2019 2020 Diff 2021 Diff

Global BNP 2,9 -3,0 -2,2 5,8 1,4 1800 -
BNP Sverige, marknadspris 1,2 -7,0 -3,9 4,8 1,3

1600 -
Sysselsattning 0,7 -3,7 -2,1 -0,3 -0,4
Arbetsléshet! 68 10,2 1,5 11,0 2,1 1400 p==-=-- gl == -0y 30

imlén2

Timloén 3,9 5,1 2,8 -0,4 -2,6 1200 4 20
KPI 1,8 0,6 0,1 1,5 0,2

1000 T—r——3—71—1—r—r -7 —r—1—3—1—r— 10
KPIF 1,7 0,5 0,1 1,5 0,2 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

. Miljarder kronor
Reporénta®* -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 — Procent av BNP (hoger)
—— Skuldankaret (h&

Offentligt finansiellt sparande’ 04 -63 -27 -32 -1,3 uidankaret (hoger)
Maastrichtskulden® 35,1 44,7 3,8 44,2 4,5 Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

! Procent av arbetskraften. 2 Enligt nationalrékenskaperna foér naringslivet. 3 Procent.
4Vid 8rets slut. 5 Procent av BNP.

Anm. Timlénen enligt nationalrakenskaperna paverkas kraftigt av korttidspermitte-
ringarna 2020 och 2021, se Konjunkturldget April 2020.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan nuvarande basscenario och basscenariot i
Konjunkturldget April 2020. Ett positivt varde innebér en upprevidering.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Offentliga finanser

For att stddja féretag, hushdll och kommunsektorn i den kraftiga
nedgingen i den ekonomiska aktiviteten har regeringen beslutat
om manga atgirder de senaste manaderna. Konjunkturinstitutet
bedémer ocksa att dn fler atgirder kommer att genomforas un-
der 2020. I Konjunkturinstitutets basscenario faller det offentlig-
finansiella sparandet till —6,3 procent av BNP 2020 och
Maastrichtskulden stiger ca 10 procentenheter till nistan 45 pro-
cent av BNP. Det dr en mirkbart simre utveckling 4n i



Konjunkturliger April 2020 och beror bide pa en férsimrad mak-
roekonomisk utveckling och mer omfattande finanspolitiska
stodatgirder.

FINANSPOLITISKA ATGARDER 2020 OCH 2021

Under mars och april har regeringen lagt fram flera extra dnd-

ringsbudgetar med st6d till f6retag, hushall och kommunsektorn.

I varindringsbudgeten fanns ytterligare st6d som har aviserats
under mars och april men inte preciserats i nidgon extra dnd-
ringsbudget. Sammantaget uppgar atgirderna som paverkar fi-
nansiellt sparande i de extra dndringsbudgetarna och vardnd-
ringsbudgeten till 105 miljarder kronor 2020 (se kolumn 3 och 4
i tabell 2).

Ansokningarna om korttidspermittering till Tillvixtverket har
Okat kraftigt. I Konjunkturlaget April 2020 antog Konjunkturinsti-
tutet att antalet korttidspermitterade i genomsnitt skulle uppga
till 100 000 personer under arets tre sista kvartal medan rege-
ringen antog 120 000 i varpropositionen den 15 april. I denna
konjunkturuppdatering antar Konjunkturinstitutet 316 000 per-
soner vilket, under antagandet att den genomsnittliga permitte-
ringsgraden dr 65 procent, kostar 57 miljarder kronor (det utgdr
ungefir hilften av de totala transfereringarna till fGretagen, se ta-
bell 2).

Konjunkturinstitutet antar vidare att flera av de f6rslag som
regeringen har presenterat kommer att behévas under en lingtre
tid 4n vad regeringen hittills angett (se marginalrutan ”’Atgirder
varen 20207). Dessa 16r sjukléneansvaret och sjukpenning i stil-
let £6r karensavdrag, vilka Konjunkturinstitutet antar férlings till
och med september.

Konjunkturinstitutet anser att ytterligare st6d till kommuner
och foretag, utbver vad som hittills beslutats och aviserats f6r
2020, ar limpliga. Konjunkturinstitutet antar ocksa att det kom-
mer tillféras ytterligare 20 miljarder kronor till kommuner och
regioner 1 form av statsbidrag, fraimst till f6ljd av en svagare ut-
veckling av skatteinkomsterna, och stdd till féretag motsvarande
50 miljarder kronor 2020. Uttkade stéd till féretag skulle kunna
ske 1 form av de alternativ som kostnadsberiknas i rutan ”Di-
rekta offentligfinansiella kostnader av alternativa regler och voly-
met”, det vill sdga forlingning och/eller utvidgning av nedsitt-
ningen av arbetsgivaravgiften och 6kat statligt st6d inom ramen
for systemen for korttidspermittering respektive korttidsarbete.
Det skulle ocksé kunna vara andra dtgirder som lyfter bort kost-
nader fran foretagen.

For 2021 antas att en del av de av Konjunkturinstitutet an-
tagna stoden for 2020 till kommunsektorn och féretagen finns
kvar. Dock behéver de inte vara utformade pa samma sitt f6r
2021 som 61 2020. Dirut6ver antas att héjningen och bredd-
ningen av arbetsldshetsersittningen £6r 2020 finns kvar dven
2021. Osikerheten édr dock ovanligt stor och synen pé utveckl-
ingen 2021 kan komma att revideras betydligt. Konjunktur-
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Atgarder varen 2020

Regeringens 8tgérder i samband med covid-19

Stéd till vissa myndigheter

Statsbidrag till kommuner och regioner
Korttidspermittering

Sjukpenning istéllet fér karensavdrag
halva mars samt april och maj

Staten tar 6ver sjukléneansvaret for
april och maj

Stod till kultur-och idrottsvarlden
Tillfalligt sénkta socialavgifter for mars
till och med juni

Ersattning for hyreskostnader
Likviditetsstodjande &tgarder och inrat-
tande av foretagsakut

Utbkade 8tgérder i Konjunkturinstitutets bassce-
nario fér 2020

Staten tar sjukléneansvaret aven for juni
till och med september

Sjukpenning istallet for karensavdrag
aven for juni till och med september
Ytterligare stdd till foretag

Mer kompensation till kommuner och
regioner via statsbidrag
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institutet kommer ddrfér att dterkomma 1 Konjunktnrliget juni
2020 med en uppdaterad syn pa limplig finanspolitik 2021.

Tabell 2 Finanspolitiska atgérder for 2020
Miljarder kronor

BP 2020 FiU EAB EAB VAB  KI:s fin.pol Totalt
Utgifter (a) 16,5 1,7 26,2 46,1 125,5 215,9
Statlig konsumtion 5,0 -0,1 0,2 5,5 0,0 10,5
Statsbidrag till kommuner och
regioner 7,4 2,0 2,0 22,8 20,0 54,2
Transfereringar till foretag -1,1 0,0 13,3 17,5 96,91 126,6
Transfereringar till kommuner
och regioner? 0,0 0,0 1,7 0,0 3,3 5,0
Transfereringar till hushall -0,1 -0,2 9,0 0,3 5,3 14,3
Transfereringar till utland 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3
Offentliga investeringar 4,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4,0
Inkomster (b) -14,4 1,7 -32,7 0,0 0,0 -45,4
Hushéllens direkta skatter -12,2 0,0 0,0 0,0 0,0 -12,2
Produktionsskatter -2,6 1,7 -32,7 0,0 0,0 -33,6
Produktskatter 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5
Paverkan pa statens
finansella sparande (b-a) -30,9 0,0 -58,9 -46,1 -125,5 -261,3

11 detta belopp ingar Konjunkturinstitutets antagande om ytterligare 50 miljarder kronor i stod till foretagen. Detta kan vara flera
olika stodatgarder (se exempel i rutan “Direkta offentligfinansiella kostnader av alternativa regler och volymer” nedan). Utdver
dessa 50 miljarder kronor ingdr i beloppet effekter av stérre volymer och forlangda dtgérder. Det géller dels en forlangning av att
staten tar dver sjukléneansvaret for juni-september (se marginalrutan "/&tgérder véren 2020"), dels antagandet om antalet perso-
ner som ar korttidspermitterade, dar Konjunkturinstitutet antar att 316 000 personer i genomsnitt ar korttidspermitterade under
drets tre sista kvartal i stallet for regeringens antagande om 120 000 personer. Denna volymeffekt skulle ocksd kunna ses som en
del av de automatiska stabilisatorerna i stéllet fér som en del av den aktiva finanspolitiken.? Avser kompensation fér sjuklénean-
svar.

Anm. Med FiU EAB avses det utskottsinitiativ till extradndringsbudget som riksdagen beslutade om den 19 februari. Med EAB me-
nas de extraandringsbudgetar som kommit (prop. 2019/20: 132 136, 142, 146, 151). Med VAB menas Varandringsbudgeten som
kom den 15 april. I regeringens tabeller i VAB éver utgifter i mgar ocksd 11 miljarder kronor till féljd av stérre volymer inom arbets-
I6shetsforsakringen och foraldraférsakringen. Dessa bortses fran i ovanstdende tabell. I kolumnen KI:s fin.pol redovisas den fi-
nanspolitik som Konjunkturinstitutet har antagit utdéver det som presenterats i en proposition.

Kaélla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 15 Finansiellt sparande i
. offentlig sektor
FINANSIELLT SPARANDE 2020 PA LAGSTA NIVAN SEDAN Procent av BNP

90-TALSKRISEN 47

Det finansiella sparandet faller till —6,3 procent av BNP 2020 i
basscenariot vilket dr den ldgsta nivan sedan 90-talskrisen (se di- 07
agram 15). I Konjunkturinstitutets alternativa scenario, dir den 21
makroekonomiska utvecklingen 4r 4nnu sdmre, uppgar det fi-
nansiella sparandet till 8,5 procent av BNP.3

De finanspolitiska atgirder som gjorts, och som Konjunktur-
institutet antar kommer forstarkas for att stotta hushall, kommu-

ner, regioner och foretag, gor att den offentliga sektorns finansi- 107

) ) ) ) 93 95 97 99 01 03 05 07 09 1
bromsningen av ekonomin faller skatteinkomsterna. Nista dr — Finansiellt sparande
mmm Forandring i finansiellt sparande

ella sparande minskar (se tabell 2). Till £6ljd av den kraftiga in- -12

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
3 Se férdjupningen "Alternativt scenario”.
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forbittras det finansiella sparandet och bedéms bli —3,2 procent
av BNP. Det beror bade pa att ckonomin borjar aterhimta sig
och att vissa finanspolitiska atgirder under 2020 ir tillfdlliga och
dirmed inte fortsitter under 2021.

I ar blir Maastrichtskulden ca 45 procent av BNP i basscena-
riot, vilket dr en 6kning med nistan 10 procentenheter jAmfort
med 2019 (se diagram 14). Nista 4r minskar Maastrichtskulden
som andel av BNP marginellt. I Konjunkturinstitutets alternativa
scenario nedan uppgar Maastrichtskulden i ar till ca 48 procent
av BNP och 6kar ytterligare till 53 procent 2021.

Att Maastrichtskulden 6kar i ar beror dels pa det negativa
sparandet i offentlig sektor, dels pa att regeringen genomfor ett
antal atgirder for att forbittra foretagens likviditet sisom an-
stind med skatteinbetalningar.+ Dessa likviditetsstidrkande atgir-
der paverkar inte statens finansiella sparande men vil statsskul-
den och didrmed Maastrichtskulden. Att Maastrichtskulden 6kar
som andel av BNP beror ocksa pa det kraftiga fallet i BNP.

Direkta offentligfinansiella kostnader av alternativa

regler och volymer

I denna ruta presenteras berdkningar av direkta kostnader
for alternativa antaganden kring regler och volymer. Andra
effekter pa exempelvis produktion och sysselsattning beak-
tas inte.

Arbetsgivaravgifter

Regeringen har infort en tillfillig nedséttning av arbetsgi-
varavgifterna mellan mars och juni 2020, vilket innebdr att
arbetsgivare endast betalar alderspensionsavgift 6+ maxi-
malt 30 anstillda och med en l6negrins pa 25 000 kronor.
Det bedéms kosta 30 miljarder kronor. Denna dtgird
skulle kunna utdkas pa flera sitt. Om dtgarden forlangs
skulle det kosta 8 miljarder kronor per manad. Om dven al-
derspensionsavgiften tas med i nedsittningen skulle det
kosta ytterligare 4 miljarder kronor per manad. Om grinsen
for det antal anstillda som sdnkningen giller hojs fran nu-
varande 30 personer till 100 personer skulle det kosta

2 miljarder kronor per manad. Om i stillet [6negrinsen
skulle hojas fran 25 000 kronor till 35 000 kronor per ma-
nad och anstilld skulle det innebira att fler ber6rs av refor-
men eftersom férre slar i taket. Med en genomsnittlig 16n
pa 30 000 kronor skulle det kosta staten 1,5 miljarder kro-
nor per manad.

4 L&neramen for Svensk Exportkredit har 6kat fr&n 125 miljarder kronor till 200 mil-
jarder kronor. I mars beslét Svensk Exportkredit att nyttja 10 miljarder kronor av
sin totala I&neram vilket hojer statsskulden med motsvarande belopp. Regeringen
har dértill utfast omfattande garantiférbindelser genom den s& kallade foretagsaku-
ten. I den man som avgiften for att nyttja de likviditetsforstarkande dtgarderna un-
derstiger eventuella kreditférluster kommer statens sparande och statsskulden att
pdverkas ogynnsamt.



Korttidsarbete

Konjunkturinstitutet antar att antalet korttidspermitterade i
genomsnitt dr 316 000 personer under 4rets tre sista kvartal
men bedémningen kring volymen 4r mycket osdker. Om
antalet personer blir i genomsnitt 100 000 fler under arets
tre sista kvartal skulle det kosta 18 miljarder kronor mer f6r
helaret.

Om 316 000 personer enligt Konjunkturinstitutets anta-
gande permitteras till 65 procent under det andra kvartalet
da det dven finns en nedsittning f6r arbetsgivaravgiften,
tor att sedan heltidspermitteras under arets tva sista kvartal
skulle kostnaden for permitteringarna 6ka till ca 80 miljar-
der kronor 2020. Detta motsvarar en genomsnittlig permit-
tering pa knappt 90 procent under drets tre sista kvartal.
Det ska jimféras med de 57 miljarder kronor under Kon-
junkturinstitutets antagande om ca 65 procents i genom-
snittlig permittering under drets tre sista kvartal.

For 2021 antar Konjunkturinstitutet att i genomsnitt
44 000 personer ar i korttidsarbete. Om subventionsgraden
skulle hjas fran nuvarande 33 procent till samma grad som
korttidspermitteringar, det vill sdga 75 procent, skulle det
kosta 5 miljarder kronor extra 2021. Om volymen dessu-
tom blir hégre dn vad Konjunkturinstitutet antagit, och blir
100 000 personer i stillet f6r 44 000 personer, skulle det
kosta 12 miljarder kronor mer 2021.
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FORDJUPNING

Alternativt scenario

Utvecklingen i den globala och svenska ekonomin den nirmaste
tiden dr fortfarande mycket osdker. Konjunkturinstitutet anser
att nedétriskerna i basscenariot dominerar. Den dominerande
risken f6r den ekonomiska utvecklingen dr spridningen av covid-
19-pandemin och hur de atgirder som vidtas f6r att bromsa
spridningstakten paverkar hushéllens och féretagens beteende.
En dnnu allvarligare smittspridning skulle, férutom effekterna pa
minniskors hilsa, leda till ytterligare ekonomiska pafrestningar.
Global BNP-tillvixt kan bli dnnu ldgre dn i basscenariot pa
grund av att kraftigare atgirder inférs f6r att dimpa smittsprid-
ning eller att nuvarande atgirder blir mer lingvariga. Produkt-
ionsstorningar 1 olika linder kan bli mer patagliga, med fler f&re-
tag som gar 1 konkurs eller fir storre produktivitetsforluster. Det
finns ocksa en risk att de dtgirder i form av ekonomiska stédpa-
ket till hushdll och féretag som vidtas av olika regeringar inte
racker till. Var och en, eller en kombination av de hir faktorerna,
kan leda till en ligre BNP-tillvixt i omvirlden 1 ar och nista ar
jimfoért med basscenariot.

Aven den inhemska efterfrigan i Sverige riskerar att bli sva-
gare dn i basscenariot. Om mer drastiska dtgirder for att bromsa
smittspridningen skulle inféras eller om nuvarande atgirder blir
mer lingvariga, skulle det kunna leda till en d4nnu svagare ut-
veckling av hushallens konsumtion jimfért med basscenariot.
Det skulle ocksa kunna leda till mer patagliga produktionsstér-
ningar. Aven en ytterligare bérsnedging skulle kunna innebira
en simre utveckling av hushéllens konsumtion, via minskad f61-
mogenhet och 6kat forsiktighetssparande. En likadan effekt
skulle uppstd om hushallens férvintningar om den svenska eko-
nomins utveckling blir mer negativa. Flera av dessa bakomlig-
gande orsaker till en svagare utveckling kan givetvis samman-
falla.

I Konjunkturinstitutets allmidn-jamviktsmodell SELMAS kan
en samre utveckling f6r bide virldsekonomin och den svenska
ekonomin analyseras. I SELMA representeras detta av en lagre
efterfrdgan pé varor och tjanster dn i basscenariot bade i omvitl-
dens och i Sverige.”

5 For en beskrivning av SELMA, se "SELMA - Technical documentation” pa
www.konj.se.

6 Omvérlden representeras i diagrammen av KIX6-ldnderna, det vill séga samtliga
lander i euroomrddet samt USA, Norge, Storbritannien, Danmark och Japan.

71 SELMA modelleras inte explicit hur en pandemi skulle pdverka ekonomin. Ut-
budsstoérningar som exempelvis hgre sjukfrénvaro, stangda skolor eller uteblivna
leveranser kan inte modelleras explicit i SELMA.
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Vad ar ett alternativscenario?

I detta avsnitt beskrivs en alternativ utveckling
av ekonomin jamfort med den som beskrivs i
basscenariot. I avsnittet beskrivs hur de eko-
nomiska forutsattningarna kan skilja sig frén
basscenariot, och vilka effekter dessa alterna-
tiva férutsattningar kan ha pa den svenska
ekonomin.

Scenariot ar framtaget med hjalp av Konjunk-
turinstitutets allmén-jamviktsmodell SELMA.
Analysen som presenteras &r helt och hallet
modellbaserad och darmed helt och héllet en
konsekvens av de antaganden som gjorts i
modellen.

Diagram 16 Omvaridens BNP
Procentuell féréandring, fasta priser
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—— Alternativscenario
—— Basscenario

Anm. Omvaérlden representeras av KIX6.

Kéllor: OECD, Eurostat, Macrobond och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Hushadllens konsumtion

Procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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LAGRE BNP-TILLVAXT I OMVARLDEN

Det alternativa scenariot illustreras av den réda linjen i diagram-
men. I detta scenario antas BNP-tillvixten i omvirlden bli nis-
tan 3 procentenheter ligre 4n i basscenatiot 2020 (se diagram
16).8 Nedgingen antas vara tillfillig, men omvirldens BNP-till-
vixt blir ldgre dven 2021.9

DJUPARE LAGKONJUNKTUR I SVERIGE

Den lidgre efterfragan i omvirlden relativt basscenariot innebir
att efterfragan pa svensk export blir ligre. En ldgre inhemsk ef-
terfriagan i Sverige fingas i SELMA av att de svenska hushallen
antas vilja konsumera mindre och dirmed spara mer under 2020
(se diagram 17). I alternativscenariot blir konsumtionstillvixten
nistan 4 procentenheter ligre dn i basscenariot 2020. Dessa ef-
fekter antas vara tillfilliga.

Den sidmre utvecklingen for hushillens konsumtion, investe-
ringar och export bidrar alla till att BNP-tillvixten (se diagram
18) och dirmed BNP-gapet blir ligre dn i basscenariot 2020 och
2021. KPIF-inflationen blir dven den ldgre, till £6ljd av ligre im-
portpriser och ligre inhemsk inflation. I alternativscenariot
antas att Riksbanken inte sinker reporintan, utan behaller den
pa noll procent under hela 2020 och 2021, precis som i
basscenariot.!t

Arbetsloshet

Arbetslésheten stiger och beriknas bli 3 procentenheter
hégre dn 1 basscenariot 2021 (se diagram 19). SELMA mo-
dellerar antal arbetade timmar i ekonomin men inte arbets-
16shet. For att géra en berdkning av hur arbetslosheten
skulle utvecklas i alternativscenariot méste vissa antaganden
gbras. For mer information, se alternativscenatiot i Kozn-
Junkturlaget April 2020.

I alternativscenariot antas att finanspolitiken verkar via de auto-
matiska stabilisatorerna, men att ingen diskretiondr finanspolitik

8 Storleken av nedgdngen ska inte ses som Konjunkturinstitutets bedomning av ef-
fekterna av spridningen av covid-19, utan som ett exempel.

9 Fér en mer utférlig beskrivning av hur omvarldsekonomin paverkas, se alternativ-
scenariot i Konjunkturldget April 2020.

10 Fér en mer utférlig beskrivning av hur den svenska ekonomin pdverkas, se alter-
nativscenariot i Konjunkturldget April 2020.

11 petta ska ses som ett exempel och inte som Konjunkturinstitutets bedémning av
den optimala penningpolitiken.
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Diagram 18 Svensk BNP

Procentuell férandring, fasta priser,
kalenderkorrigerade varden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 Arbetsloshet (berdknad)
Procent av arbetskraften
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Maastrichtskuld
Procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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bedrivs utéver den som ingir 1 basscenariot.!2 Ligre skatteintik-
ter 1 kombination med hégre transfereringar till hushallen jim-
fort med basscenariot innebir att det finansiella sparandet i of-
fentlig sektor blir ldgre. Ett ldgre finansiellt sparande och en
ligre BNP ger att Maastrichtskulden blir hégre jamfort med
basscenariot (se diagram 20).

Nir restriktionerna f6r att bromsa smittspridning kan lyftas
befinner sig ekonomin i en djup lagkonjunktur i kombination
med att penningpolitiken har begrinsat handlingsutrymme.

I detta ldge skulle diskretionir finanspolitik av tillfillig natur
kunna féras for att fa en snabbare dterhimtning.!3

12 De dtgarder som beslutats och aviserats av regeringen for att mildra effekterna
av covid-19 pd den svenska ekonomin ing8r i basscenariots finanspolitik.

13 Effekten av finanspolitik i en konjunkturnedg@ng nér penningpolitiken begrénsas
av en nedre grans analyserades i Konjunkturléget oktober 2019.



