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Forord

Regeringen har i regeringsbeslut Fi2020/03078/E4 givit Konjunkturinstitutet i upp-
drag att bedéma konsekvenserna f6r den svenska ekonomin av utbrottet av covid-19.
Denna rapport utgdr en delredovisning av uppdraget, som ska levereras senast den
15 oktober 2020. Hir goérs en kvantitativ beddmning av de makroekonomiska och of-
fentligfinansiella konsekvenserna f6r den svenska ekonomin aren 2020 och 2021 av
smittspridningen samt atgirderna for att bromsa den och atgérder for att stodja eko-
nomin savil globalt som i Sverige. I arbetet med rapporten har synpunkter inhdmtats
fran Folkhilsomyndigheten och ESV.

Arbetet med rapporten har letts av forskningschef Erika Firnstrand Damsgaard. In-
kommande statistik har beaktats till och med den 5 oktober 2020.

Stockholm den 14 oktober 2020

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
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Inledning och sammanfattning

I denna rapport gors en kvantitativ bedomning av de makroeko-
nomiska och offentligfinansiella effekterna pa den svenska eko-
nomin av covid-19-pandemin. Den metod som valts innebar att
den senaste prognosen i Konjunkturldget september 2020 jam-
fors med prognosen i Konjunkturldget december 2019, som gjor-
des fore pandemins utbrott. Sedan gors kdnslighetsanalyser dar
Konjunkturinstitutets prognoser jamfors med prognoser av
andra prognosmakare gjorda vid ungefar samma tidpunkter. Ba-
serat pd jamforelsen och kdnslighetsanalyserna gors en sam-
mantagen kvantitativ bedémning. I den ingdr effekter av sprid-
ningen av covid-19 samt de atgirder som vidtagits for att
bromsa smittspridningen och att stédja ekonomin, bade i Sverige
och i omviarlden. Den sammantagna bedéomningen ar att covid-
19-pandemin far féljande effekter: Svensk BNP-tillvéxt blir ca 4-
5 procentenheter ldgre 2020. Ar 2021 blir tillvixten ca 2 procen-
tenheter hogre, eftersom ekonomin d& dterhamtar sig. Arbets-
I6sheten blir ca 1-2 procentenheter hogre 2020 och ca 2 procen-
tenheter hogre 2021. Lonetillvaxten blir ca 1 procentenhet ldgre
2020 och ca 0-1 procentenhet ligre 2021. Reporintan paverkas
inte vare sig 2020 eller 2021, vilket beror p& att rintan var lag
redan i utgadngsldget. Det finansiella sparandet i offentlig sektor
som andel av BNP blir ca 4-5 procentenheter ldagre 2020 och ca
2-3 procentenheter ldgre 2021. Det &r viktigt att ha i dtanke att
den kvantitativa bedomningen omgdrdas av stor osdkerhet.

Enligt regeringens uppdrag ska Konjunkturinstitutet géra en
kvantitativ beddmning av de makroekonomiska och offentligfi-
nansiella effekterna 2020 och 2021 p4d den svenska ekonomin av
spridning av covid-19 och atgirderna for att bromsa denna savil
globalt som i Sverige. Konjunkturinstitutets tolkning ar att i be-
démningen ingir ocksé effekter av dtgirder for att stodja ekono-
mierna. Detta eftersom dtgirderna ir en f6ljd av att ekonomi-
erna drabbats negativt av spridning av covid-19 och av atgirder
for att bromsa smittspridningen.

Utbrottet av covid-19 har fatt stora negativa effekter pd min-
niskors liv och hilsa i de flesta av vitrldens linder. Fram till den
5 oktober 2020 har 35 miljoner ménniskor i virlden konstaterats
smittade och drygt 1 miljon manniskor avlidit!, och i Sverige har
drygt 94 000 minniskor konstaterats smittade och knappt 5 900
minniskor avlidit2. Manga sjuka har beh6vt sjukhusvard och be-
lastningen pa sjukvarden i vissa linder och regioner har tidvis
varit mycket stor. Annan vard har fatt sta tillbaka, vilket drabbat
de som lider av andra sjukdomar dn covid-19.

Smittspridningen och atgirder for att bromsa den, i kombi-
nation med hushélls och foretags dndrade beteenden, har fatt

1 Kalla: European Center for Disease Prevention and Control 5 oktober 2020

2 Kalla: Folkhalsomyndigheten 5 oktober 2020



mycket stora negativa effekter pa virldsekonomin och den
svenska ekonomin. Osidkerheten om den framtida ekonomiska
utvecklingen dr stor. Det dr oklart hur smittspridningen utveck-
las och om linder tvingas férlinga eller aterinfora restriktioner
for att dimpa den. Aven i frinvaro av restriktioner kan en 6kad
smittspridning eller oro leda till en social distansering hos min-
niskor, med negativa ekonomiska effekter som f6ljd. Det rader
ocksa stor osikerhet om nir ett sikert vaccin kan vara pa plats.

Pandemin har medfért att BNP-tillvixten i Sverige och glo-
balt foll kraftigt det andra kvartalet och att den svenska ekono-
min gatt in 1 en djup lagkonjunktur. Den ekonomiska utveckl-
ingen i Sverige paverkas av smittspridningen i Sverige samt at-
girder f6r att bromsa smittspridningen och stédja ekonomin,
men ocksa av smittspridning och atgirder som vidtas i andra
linder, vilket minskar efterfrigan pd svenska exportvaror, ger
storningar i leveranskedjor och minskar den utlindska turismen i
Sverige.

Indikatorer for det tredje kvartalet tyder dock pa att produkt-
ionen vint upp igen, bade i Sverige och i méanga andra linder.
Det indikerar att f6r méinga linder har den storsta negativa ef-
fekten av covid-19 intriffat under det andra kvartalet och att en
aterhimtning av ekonomierna har paborjats.

Svensk BNP faller mycket 1 dr vilket medfor att sysselsitt-
ningen ocksa faller. Fallet i sysselsittningen dimpas dock av det
inférda systemet med korttidspermitteringar som ddrmed héller
tillbaka uppgangen i arbetslosheten. Nista ar sker en aterhamt-
ning, och BNP-tillvixten blir jimfdrelsevis hog. Inflationen blir
ldgre 1 ar, vilket delvis beror pa covid-19-pandemin men ocksa
pé ldgre elpriser till £6ljd av viderférhallanden och sinkningar av
elnitsavgifter. Riksbanken sinker inte reporintan, men andra at-
girder har genomforts £fOr att ge penningpolitisk stimulans. Den
ldgre efterfragan i ekonomin i kombination med omfattande fi-
nanspolitiska dtgarder for att stddja ekonomin medfor att det fi-
nansiella sparandet 1 offentlig sektor som andel av BNP blir av-
sevirt ligre 2020 och 2021.

Vald metod fo6r den kvantitativa
bedémningen

I rapportens inledande kapitel beskrivs den metod Konjunktur-
institutet valt fOr att analysera effekterna pa den svenska ekono-
min av covid-19-pandemin. Det férsta steget dr att gora en be-
démning av den kontrafaktiska utvecklingen i den svenska eko-
nomin, det vill siga den som skulle intriffa i avsaknad av utbrot-
tet av covid-19-pandemin. Det andra steget dr att géra en be-
démning av den faktiska utvecklingen i den svenska ekonomin
2020 och 2021. Det tredje steget ér att jaimféra bedémningarna
av den faktiska och den kontrafaktiska utvecklingen. Skillnaden
mellan dessa kan dé tolkas som effekterna av spridning av covid-



19 samt av atgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomin. Det innebir att effekterna av spridning av co-
vid-19 respektive effekter av atgirder for att bromsa smittsprid-
ningen och att stédja ekonomin inte sirredovisas.

Eftersom den kontrafaktiska utvecklingen inte kan observe-
ras, antar Konjunkturinstitutet att det som prognostiserades i
Konjunkturliger december 2019 1 allt visentligt hade blivit den fak-
tiska utvecklingen 1 avsaknad av covid-19-pandemin. Eftersom
prognoser ir behiftade med osidkerhet dr det méjligt att utveckl-
ingen i avsaknad av pandemin hade blivit en annan dn vad som
prognostiserades 1 Konjunkturliget december 2019. Dirfér ge-
nomfors kinslighetsanalyser f6r de mest centrala variablerna, dir
prognosen i Konjunkturliget december 2019 jamférs med andra
prognosmakares prognoser gjorda vid ungefir samma tidpunkt.

Nir det giller bedomningen av den faktiska utvecklingen
2020 och 2021 £6r den svenska ekonomin, finns vid denna rapp-
ports publiceringstidpunkt tillgang till publicerade utfall for de
tva forsta kvartalen 2020. Nir det giller perioden fran tredje
kvartalet 2020 till fjirde kvartalet 2021 antar Konjunkturinstitu-
tet att den utveckling som beskrivs 1 Konjunkturliget september
2020 dr den utveckling som i allt visentligt kommer att intriffa.
Aven i detta fall genomférs kinslighetsanalyser f6r de mest cen-
trala variablerna, dir prognosen i Konjunkturlaget september jim-
tors med andra prognosmakares prognoser gjorda vid ungefir
samma tidpunkt.

For att gbra en kvantitativ bedémning av effekterna av sprid-
ningen av covid-19 samt atgirder f6r att dimpa smittspridningen
och att stddja ekonomin globalt och i Sverige, jaimférs forst pro-
gnosen i Konjunkinrliget september 2020 med prognosen i Kon-
Junkturlaget december 2019. For att skillnaden mellan progno-
serna enbart ska avspegla effekter av pandemin, krivs ocksa att
inga andra faktorer, som 4r oberoende av smittspridning samt 4t-
girder for att bromsa denna och att stédja ekonomin, paverkar
prognosen i Konjunkturldget september eller utfallen det forsta
och andra kvartalet 2020, jimf6rt med prognosen 1 Konjunkturla-
get december 2019. Det dr uppenbart att andra faktorer som ir
oberoende av pandemin paverkar prognosen. Ett exempel ar
Budgetpropositionen f6r 2021 dir vissa av dtgirderna kan ses
som oberoende av pandemin, och jimf&relsen av finansiellt spa-
rande 1 offentlig sektor justeras dirfér £6r dessa dtgarder. Kon-
junkturinstitutets uppfattning ér att effekterna av ytterligare fak-
torer, med undantag for effekterna av elpriser pa KPIF-inflat-
ionen, i sammanhanget dr begrinsade 1 jimforelse med effek-
terna av covid-19-pandemin.

I de fall ddr kinslighetsanalyserna visar pa differenser mellan
Konjunkturinstitutets prognos och genomsnittet av andra pro-
gnosmakares bedémningar, gors ytterligare en kidnslighetsanalys.
I den berdknas skillnaden mellan genomsnittet av andra pro-
gnosmakares bedomningar gjorda efter pandemins utbrott och
genomsnittet av andra prognosmakares bedémningar gjorda fére
pandemins utbrott. Slutligen gérs en sammantagen bedémning



som tar hinsyn till resultatet av jimforelsen mellan Konjunktur-
institutets prognoser och resultatet av denna kinslighetsanalys.
Den sammantagna bedémningen uttrycks, om skillnaderna mel-
lan de tvd resultaten dr tillrickligt stor, 1 form av ett intervall.

Det dr dock viktigt att ha i dtanke att den kvantitativa beddm-
ningen omgirdas av stor osikerhet, biade kring vilken utveckl-
ingen skulle ha varit i avsaknad av utbrottet av covid-19, och
kring hur utvecklingen kommer att bli under resten av 2020 och
under 2021.

Pandemins paverkan pa virldsekonomin

I rapportens andra kapitel dskadliggdrs covid-19-pandemins et-
fekter pa virldsekonomin. Effekten av pandemin pa de finansi-
ella marknaderna blev tydlig redan under f6rsta kvartalet 2020.
Runt den 20 februari borjade virldens borser att falla pa bred
front. Fyra veckor senare hade bade det amerikanska borsin-
dexet S&P 500 och det svenska OMXSPI fallit med ca 30 pro-
cent. De flesta borser aterhimtade sig dock till stor del redan un-
der det andra kvartalet.

Nedgangarna i BNP var historiskt stora i de flesta linder
sammantaget for de forsta tva kvartalen 2020. Storbritanniens
BNP minskade med drygt 20 procent sammantaget f6r frsta
och andra kvartalet. I euroomréadet f61l BNP med ca 15 procent,
dven om det finns stora skillnader i utvecklingen f6r de enskilda
linderna. En jimférelse mellan de nordiska linderna visar att
Danmark hade det stérsta fallet i BNP sammantaget f6r de
torsta tva kvartalen, foljt av Sverige, Norge och Finland (se dia-
gram 1)3

Centralbankernas historiskt laga styrrintor innan covid-19-
pandemin brét ut gjorde det svért f6r manga centralbanker att
stimulera ekonomierna genom stora sinkningar av styrrantor nir
krisen kom. De har dock genomfért omfattande virdepappers-
kép och andra atgirder for att stodja kreditférsorjningen och
pressa ner marknadsrintorna (se diagram 2), vilket tillsammans
med omfattande finanspolitiska dtgirder ddmpar de negativa ef-
fekterna av pandemin pd ekonomierna. Trots det blir fallet i glo-
bal BNP stort 2020 (se diagram 3) och likasa fallet 1 svensk ex-
portmarknad. Allt eftersom smittspridningen avtar och restrikt-
ionerna for att bromsa smittspridningen blir mindre omfattande
kommer global BNP att aterhimta sig men skillnaden i ater-
himtningstakt mellan linder 4r betydande.

Jamforelsen mellan prognosen i Konjunkturliget september
2020 och Konjunkturliget december 2019 tyder pa att tillvixten i
global BNP blir ca 7 procentenheter ligre i dr och ca 2 procent-
enheter hogre nista ar jJimfort med bedémningen som gjordes

3 Férkortningarna i diagram 1 &r internationella landskoder enligt ISO 3166-1
alpha2: GB avser Storbritannien, EA avser euroomradet, DE avser Tyskland, US av-
ser USA, DK avser Danmark, SE avser Sverige, NO avser Norge, FI avser Finland
och CN avser Kina.

Diagram 1 BNP-utveckling i valda
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innan pandemin brét ut. Berdknas skillnaden mellan genomsnit-  Diagram 3 BNP virlden
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med genomsnittet av bedémningarna fére pandemins utbrott
blir exportmarknadstillvixten ca 13 procentenheter ligre 2020 Kallor: IMF, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
och ca 4 procentenheter hégre 2021.
Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-
19 samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomierna medfér att virldens BNP-tillvixt blir ca
7 procentenheter ligre 2020 och ca 2 procentenheter hogre
2021. Tillvixten i svensk exportmarknad blir ca 12—13 procen-
tenheter ligre 2020 och ca 4 procentenheter hégre 2021. Det ér
viktigt att ha 1 dtanke att den kvantitativa bedémningen ar
mycket osiker.

EFFEKTER AV COVID-19-PANDEMIN PA RISKERNA I
VARLDSEKONOMIN OCH DEN SVENSKA EKONOMIN

Konjunkturinstitutet bedémer att osdkerheten i virldsekonomin
och den svenska ekonomin har ékat till £5ljd av covid-19-pande-
min. Det beror till stor del pa osikerhet om hur pandemin kom-
mer att utvecklas och nir ett sdkert vaccin kan vara pa plats.
Dessutom kan pandemin indirekt ha bidragit till att driva upp
priserna pd olika typer av tillgdngar. Pandemin har féranlett
centralbankerna att f6ra en dn mer expansiv penningpolitik.
Samtidigt har det i stora delar av vitrlden bedrivits en mycket ex-
pansiv finanspolitik sedan pandemins utbrott. Detta kan ha dri-
vit pd utvecklingen pa aktiemarknaden ytterligare. Ett fall i till-
gangspriser skulle kunna ddmpa hushallens konsumtion och ni-
ringslivets investeringar genom minskade f6rmdégenheter och
minskad tillf6rsikt.

Utover att den expansiva finanspolitiken kan driva pa ut-
vecklingen pd aktiemarknaden skapar den en ytterligare osiker-
het i prognosen. En risk dr den snabba f6rsdmring av de offent-
liga finanserna som den leder till och som minskar utrymmet f6r
ytterligare atgirder i omvirlden framover. Detta kan leda till att
stod till hushall och féretag maste dras tillbaka innan pandemin
ar over, vilket i sa fall skulle kunna ge en mer utdragen aterhimt-
ning i omvirlden. Samtidigt kan den expansiva finanspolitiken
ocksa innebira att dterhimtningen blir snabbare.



Smittspridningen 1 Sverige och atgarder for
att bromsa den

Det tredje kapitlet utgors av en beskrivning av smittspridningens
utveckling i Sverige samt de dtgirder som vidtagits for att
bromsa den. Det forsta fallet av covid-19 1 Sverige konstaterades
i slutet av januari. Den 10 mars meddelade Folkhilsomyndig-
heten att risken fér samhillsspridning* av covid-19 hoits till
mycket hog. De pafoljande dagarna genomférdes en rad dtgirder
for att bromsa smittspridningen, exempelvis f6rbjod regeringen
allminna sammankomster med fler 4n 500 personer, Folkhilso-
myndigheten utfirdade rekommendationer om 6kad handhygien
och att stanna hemma vid symtom och Utrikesdepartementet
beslutade att avrada fran icke nédvindiga resor till alla linder.

Antalet nya rapporterade fall av covid-19 ékade (se diagram
4) och under mars vidtogs ytterligare atgirder. Exempelvis re-
kommenderades distansundervisning f6r gymnasieskolor och la-
rosdten, regeringen beslutade att inféra ett inreseférbud, och
Folkhilsomyndigheten avrddde frin onédiga resor inom Sverige.
Regeringen fattade ocksa beslut om att férbjuda allmidnna sam-
mankomster med fler 4n 50 personer. I slutet av mars uppgick
det totala antalet rapporterade fall till knappt 4 000. Antalet tes-
ter f6r covid-19 6kade nagot (se diagram 5).

I takt med 6kad smittspridning 6kade ocksd antalet personer
som behévde sjukhusvird och intensivvird (se diagram 6). I reg-
ion Stockholm meddelades att sjukvarden var i ett mycket an-
stringt lige och kraftiga omprioriteringar gjordes, dir icke covid-
19-relaterad vard som kunde vinta skots upp och personal samt
skyddsutrustning flyttades 6ver till akut- och intensivvarden.

Antalet nya fall av rapporterad covid-19 6kade markant i april
(se diagram 4). Trycket pa sjukvard och intensivvard var fortsatt
hogt i vissa regioner. Antalet intensivvardade per dag uppgick
tidvis till ca 550 personer (se diagram 6). Antalet avlidna med co-
vid-19 nadde en topp pa 6ver hundra personer per dag under
april. Under loppet av maj avtog smittspridningen i de regioner
som dittills sett den storsta spridningen. Antalet nya rapporte-
rade fall av covid-19 planade ut och samtidigt minskade antalet
patienter som intensivvardades fér covid-19.

Under juni manad fortsatte smittspridningen nationellt att
avta. Antalet tester 6kade ytterligare (se diagram 5). Rekommen-
dationen att avsti fran onddiga resor inom landet samt rekom-
mendationen om distansundervisning upphavdes i juni. Den av-
tagande smittspridningen fortsatte under juli, men mindre 6k-
ningar i antalet nya rapporterade fall noterades sedan under au-
gusti och ytterligare 6kningar i slutet av september (se diagram
4). Antalet intensivvdrdade lag kvar pa en relativt lig niva (se dia-
gram 6). Den forsta oktober rekommenderade

4 Med samhéllsspridning avses att det finns ett flertal fall i Sverige ddr man inte
kunnat héarleda smittan till resa eller att den som smittats varit i kontakt med ett
annat kant fall av covid-19.
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Diagram 4 Nya rapporterade smittfall i
Sverige
Antal personer, 7-dagars glidande medelvarde
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Diagram 5 Antal genomforda test for
covid-19 i Sverige
Tusental, veckovarden
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Folkhilsomyndigheten att personer som delar boende med né-
gon som konstaterats smittad av covid-19 ska ges férhallnings-
regler.

Pandemins paverkan pa efterfrigan och
produktion 1 Sverige

I det fjirde kapitlet beskrivs hur efterfrigan och produktion i
Sverige paverkats av covid-19-pandemin. Covid-19 fick allmin
spridning i Sverige i mitten av mars, varfér effekten pa BNP un-
der det forsta kvartalet troligtvis var begrinsad, och BNP 6kade
med 0,2 procent det fSrsta kvartalet. I april borjade effekterna av
pandemin att synas i flertalet indikatorer. Barometerindikatorn
minskade redan i mars men f6ll vidare till sin ldgsta niva nagon-
sin i april (se diagram 7). Den lag kvar pa ungefir samma niva i
maj f6r att direfter bérja dterhimta sig. Konjunkturinstitutets
extra enkitundersdkningar, dér féretag har svarat pa hur stor de-
ras omsattning 4r 1 férhallande till ett normallige, tyder pa att
omsittningen i stora delar av niringslivet var betydligt ligre dn
normalt under maj, framf6r allt inom tillverkningsindustrin och
tjdnstesektorn.

Det andra kvartalet 61l BNP med hela 8,3 procent. De
storsta negativa bidragen kom frin exporten och hushillens
konsumtion (se diagram 8). Dessa minskade med 18 respektive
8 procent. Exportfallet drevs av stora minskningar f6r savil for-
don och maskiner som frakttjinster och utlindska medborgares
konsumtion i Sverige. Nedgangen i investeringar och offentlig
konsumtion var mer beskedlig, men bidrog ocksa till BNP-fallet.
Inom hushallens konsumtion var det framférallt konsumtionen
av tjanster som bidrog till den svaga utvecklingen, vilket kan f61-
klaras av 6kad social distansering.

Industriproduktionen minskade rejilt det andra kvartalet, och
motorfordonsindustrin bidrog kraftigt till minskningen nir bran-
schens produktion mer 4n halverades. Aven produktionen i
tjdnstesektorn minskade, om dn mindre dn i industrin.

Tillginglig statistik indikerar dock en tydlig aterhdmtning, ex-
empelvis SCB:s aktivitetsindikator pekar pa en kraftig rekyl
uppat i BNP det tredje kvartalet i ar.

Jamforelsen mellan Konjunkturldget september 2020 och Kon-

Junkturliget december 2019 tyder pa att BNP-tillvixten blir ca 4
procentenheter ligre 2020 jamfort med bedémningen som gjor-
des fére pandemin. Det forklaras frimst av stora fall i export, in-
vesteringar och hushallskonsumtion. Nista ar sker en stark dter-
himtning, och BNP-tillvixten blir ca 2 procentenheter hégre
jamfort med bedémningen som gjordes f6re pandemin. Trots
detta blir BNP-nivan i slutet av 2021 ca 2 procent ligre (se dia-
gram 9).

Jamfors genomsnittet av andra prognosmakares prognoser
gjorda efter pandemins utbrott med genomsnittet av
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prognoserna gjorda fére pandemins utbrott blir BNP-tillvixten
ca 5 procentenheter ligre 2020 och ca 2 procentenheter hogre
2021.

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-
19 samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomin, bade globalt och i Sverige, medfér att svensk
BNP-tillvixt blir ca 4-5 procentenheter ligre 2020 och ca 2 pro-
centenheter hogre 2021. Den kvantitativa bedémningen omgir-
das av stor osikerhet.

Pandemins paverkan pa arbetsmarknad och
resursutnyttjande

Det femte kapitlet skildrar covid-19-pandemins effekter pd den
svenska arbetsmarknaden och resursutnyttjandet. Sedan pande-
mins utbrott har utvecklingen pa arbetsmarknaden i Sverige bli-
vit betydligt simre. Totalt sett har ndrmare 100 000 personer
varslats om uppsigning fran mars till och med augusti (se dia-
gram 10). En majoritet av varslen har skett inom tjanstesektorn,
till exempel f6retag inom hotell och restaurangbranschen samt
researrangorer, men dven industrin har varslat anstéllda.

Statistik fran arbetskraftsundersékningen (AKU) visar pa en
snabb och kraftig inbromsning pa arbetsmarknaden det forsta
halviret i ar. Sysselsittningen £6ll med 0,6 respektive 1,9 procent
det f6rsta och andra kvartalet. Unga, 15-24 ar, stod £6r en stor
del av fallet. Sysselsdttningsminskningen var dven stérre bland
visstidsanstillda 4dn tillsvidareanstillda.

Nedgangen i sysselsittningen var dock betydligt mindre dn
nedgingen i antalet arbetade timmar det andra kvartalet (se dia-
gram 11). Att inte sysselsittningen foll lika dramatiskt som anta-
let arbetade timmar 4r frimst en f6ljd av att ett mycket stort an-
tal personer korttidspermitterades fran sina arbeten. Det mojlig-
gjordes av att regeringen utékade lagen om korttidsarbete och
inférde korttidspermitteringar med utdkat statligt stéd. Arbetsgi-
varna fick dirmed méjlighet att behalla personal i mycket storre
utstrickning 4n om stodet hade uteblivit. Ytterligare en faktor
som bidrog till nedgingen i antalet arbetade timmar ir att fler
personer dn normalt har varit sjuka eller har vardat sjuka barn
(vab) under viren pa grund av pandemin.

Minga unga personer limnade arbetskraften forsta halvaret,
men arbetslésheten har trots det stigit mycket bland unga i dld-
rarna 15-24 ar (se diagram 12). Aven bland utrikes f6dda har ar-
betslésheten stigit snabbt.

Jamforelsen mellan Konjunkturldget september 2020 och Kon-
Junkturlaget december 2019 tyder pé att sysselsittningstillvixten
blir ca 2 procentenheter ligre 2020 och 0,3 procentenheter ligre
2021 jimftort med bedémningen som gjordes fére pandemin.
Arbetslosheten blir 1,5 procentenheter hogre 2020 och ca 2 pro-
centenheter hégre 2021.

Diagram 9 BNP
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Diagram 10 Varsel om uppsagning
Tusental, manadsvarden
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Nedgangen i arbetade timmar resulterar i att resursutnyttjan-
det pa arbetsmarknaden blir betydligt ligre 2020 och 2021 jim-
tort med vad Konjunkturinstitutet prognostiserade fére pande-
mins utbrott (se diagram 13).

En jimforelse mellan genomsnittet av andra prognosmakares
prognoser gjorda efter pandemins utbrott och genomsnittet av
prognoserna gjorda fére pandemins utbrott tyder pa att syssel-
sattningstillvixten blir ca 3 procentenheter ligre 2020 och ca
1 procentenhet ligre 2021, och arbetsldsheten blir ca 2 procent-
enheter hogre 2020 och 2021.

Den sammantagna bedémningen 4r att spridningen av covid-
19 samt édtgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomin medfor att sysselsittningstillvixten blir ca 2-3
procentenheter ligre 2020 och ca 0—1 procentenhet ligre 2021.
Arbetslésheten blir ca 1-2 procentenheter hégre 2020 och ca
2 procentenheter hogre 2021. Den kvantitativa bedémningen
omgirdas av stor osikerhet.

Pandemins paverkan pa loner, inflation och
penningpolitik

I det sjitte kapitlet beskrivs effekterna pa loner, inflation och
penningpolitik av covid-19-pandemin. LoneSkningstakten i ni-
ringslivet f6ll kraftigt andra kvartalet i dr. F6rhandlingarna i drets
avtalsrorelse som skulle ha dgt rum under véren skéts upp till
oktober, till £6ljd av pandemin. De gamla avtalen f6rlingdes och
den avtalade I6netillvixten ér tillsvidate noll. Det innebir att 16-
netillvixten det andra kvartalet mestadels var ett resultat av 16ne-
Okningar utéver centrala avtal, vilka ddimpas av lagkonjunkturen
pé arbetsmarknaden.

Under det forsta halvaret i ar har dven inflationen utvecklats
svagt. Priset pa el sjonk kraftigt i bérjan av dret, pa grund av vi-
derforhallanden och sdnkningar av elnitsavgifter (se diagram
14). Inflationen har ocksa hallits tillbaka av en nedgang i rdolje-
priset under bérjan av 2020, samt av att priserna pa hotellover-
nattningar sjonk markant i april. Inflationstakten mitt med
KPIF var —0,4 procent i april och 0,0 procent i maj men har se-
dan dess borjat 6ka igen (se diagram 15).

Efter reporintehdjningen till 0,0 procent 1 bérjan av 2020,
valde Riksbanken att behalla reporintan oférindrad. Diremot
genomforde Riksbanken en rad andra dtgirder f6r att motverka
effekterna av covid-19-pandemin pé den svenska ekonomin. Ett
exempel ar att Riksbanken beslutade att kopa virdepapper for
upp till 500 miljarder kronor fram till och med juni 2021. I dessa
kop ingar stats-, bostads- och kommunobligationer samt fére-
tagscertifikat och foretagsobligationer.

Jamftorelsen mellan Konjunkturldget september 2020 och Kon-

Junkturliget december 2019 tyder pa att l6netillvixten blir ca 1
procentenhet ligre 2020 och 0,4 procentenheter ligre 2021 till
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foljd av pandemin. En jimforelse mellan genomsnittet av andra Diagram 15 KPIF
prognosmakares prognoser gjorda efter pandemins utbrott och Arlig procentuell foréndring, kvartalsvéarden
genomsnittet av prognoserna gjorda fére pandemins utbrott ty- 337
der pa att lonetillvixten blir ca 1 procentenhet ligre 2020 och 3.0+
2021. 25+
Jamforelsen mellan Konjunktnrilaget september 2020 och Kon- -
Junkturlget december 2019 tyder ocksa pa att inflationen, mitt
med KPIF, blir ca 1 procentenhet ligre 2020 och marginellt =
lagre 2021. Skillnaden i inflation 2020 beror delvis pd covid-19- 107
pandemin och men ocksd pa ligre konsumentpriser pa el till 0.5 .
toljd av viderfoérhillanden och ligre elnitspriser. 0.0 :
Trots den djupa ldgkonjunkturen och den liga inflationen har s s
Konjunkturinstitutets prognos for reporantan 2020 och 2021 (i D:zmb;go o oo e
inte dndrats jaimfért med bedémningen fére pandemin. Det be- — September 2020
ror pd att rintan var lag i utgangsliget. Riksbanken har kommu- Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

nicerat att man 1 férsta hand viljer andra verktyg dn att sinka re-
porantan for att stimulera ekonomin.

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-
19 samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomin medfor att 16netillvixten blir ca 1 procentenhet
ligre 2020 och ca 0—1 procentenhet ligre 2021. Till f6ljd av pan-
demin har Riksbanken vidtagit omfattande atgirder f6r att stétta
kreditférsorjningen i den svenska ekonomin. Reporintan paver-
kas dock varken 2020 eller 2021. Den kvantitativa bedémningen
ar mycket osiker.

Pandemins paverkan pa de offentliga
finanserna

I det sista kapitlet beskrivs effekterna av covid-19-pandemin pa
de offentliga finanserna. Regeringen presenterade under viren
2020 en rad atgirder for att stodja foretag, hushall och kommun-
sektorn. Dessa syftar till att hjilpa aktOrer att Gverbrygga den

djupa ligkonjunkturen. Den stérsta enskilda budgetbelastningen i - )
Diagram 16 Primadra utgifter
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Det kraftiga fallet i BNP tillsammans med de ménga finans-
politiska dtgirderna for att mildra effekterna av covid-19-pande-
min innebir stora underskott i de offentliga finanserna 2020
jimfort med bedémningen fére pandemin (se diagram 17). Bud-
getpropositionen fér 2021 4r ca 70 miljarder stérre dn vad som
prognostiserades 1 Konjunkturliget december 2019. Av dessa dr ca
40 miljarder direkt relaterade till att hantera spridningen av co-
vid-19 och den efterféljande lagkonjunkturen. Jimférelsen mel-
lan Konjunkturliget september 2020 och Konjunkitnrliget december
2019, justerad for de dtgdrder som inte dr direkt relaterade till
pandemin, tyder pa att finansiellt sparande i offentlig sektor som
andel av BNP blir ca 4 procentenheter ligre 2020 och ca 2 pro-
centenheter ligre 2021 jaimfért med bedémningen som gjordes
fére pandemin.

Prognoser publicerade i augusti och september 2020 uppvisar
en stor spridning vad giller finansiellt sparande. Jimfors genom-
snittet av andra prognosmakares prognoser gjorda efter pande-
mins utbrott med genomsnittet av prognoserna gjorda fére pan-
demins utbrott blir finansiellt sparande i offentlig sektor som an-
del av BNP ca 5 procentenheter ligre 2020 och ca 3 procenten-
heter ligre 2021.

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-
19 samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att
stodja ekonomin medfor att det finansiella sparandet i offentlig
sektor som andel av BNP blir ca 4-5 procentenheter ligre 2020
och ca 2-3 procentenheter ligre 2021. Det ar viktigt att ha 1
atanke att den kvantitativa bedémningen ar mycket osiker.
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Diagram 17 Finansiellt sparande i
offentlig sektor
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Vald metod for den kvantitativa
bedomningen

Enligt uppdraget ska Konjunkturinstitutet gbra en kvantitativ
bed6émning av de makroekonomiska och offentlig-finansiella
konsekvenserna 2020 och 2021 f6r den svenska ekonomin av
smittspridningen och dtgirderna fér att bromsa denna saval glo-
balt som i Sverige fram till och med det andra kvartalet 2020.
Konjunkturinstitutets tolkning ér att i beddmningen ingar ocksa
effekter av atgirder for att stodja ekonomierna, bade 1 form av
finans- och penningpolitik. Detta eftersom atgirderna ir en foljd
av att ckonomierna drabbats negativt av spridning av covid-19
och av atgirder for att bromsa smittspridningen.

For att gbra en kvantitativ bedémning anvinder Konjunktur-
institutet f6ljande metod. Det f6rsta steget ér att géra en bedém-
ning av den kontrafaktiska utvecklingen i den svenska ekono-
min, det vill siga den som skulle ha intréffat i avsaknad av covid-
19-pandemin. Det andra steget dr att géra en beddmning av den
faktiska utvecklingen i den svenska ekonomin 2020 och 2021.
Det tredje steget dr att jimféra beddmningarna av den faktiska
och den kontrafaktiska utvecklingen. Skillnaden mellan dessa
kan da tolkas som effekterna av spridning av covid-19 samt av
atgirderna for att bromsa smittspridningen och att stddja ekono-
min. Det innebir att effekterna av spridning av covid-19 respek-
tive effekterna av dtgirder for att bromsa smittspridningen och
att stddja ekonomin inte sirredovisas. En kvalitativ bedémning
av de makroekonomiska effekterna av de i Sverige vidtagna ét-
girderna for att bromsa smittspridningen kommer att goras i
nista del av regeringsuppdraget, som redovisas i december 2020.

I detta uppdrag anges att den kvantitativa bedémningen ska
innefatta effekter av smittspridningen och atgirder for att
bromsa denna savil globalt som i Sverige fram till och med det
andra kvartalet 2020. Konjunkturinstitutet tolkar detta som att i
bed6émningen ingir att den typen av atgirder som anvindes det
andra kvartalet kan trappas upp eller ner frin och med det tredje
kvartalet till fjarde kvartalet 2021, men att inga nya typer av at-
girder ingar.

BEDOMNING AV DEN KONTRAFAKTISKA UTVECKLINGEN

Eftersom den kontrafaktiska utvecklingen inte kan observeras,
mdste en proxy f6r den anvindas. Som proxy anvinds Konjunk-
turinstitutets prognos i Konjunkturliget december 2019. Dirmed
antas att det som prognostiserades i Konjunkturliget december
2019 i allt visentligt hade blivit den faktiska utvecklingen i av-
saknad av covid-19-pandemin. Rapporten publicerades den 18
december 2019 och i berdkningarna beaktades inkommande sta-
tistik till och med 12 december. Prognosen gjordes siledes innan
covid-19 hunnit f4 nagon paverkan vare sig pa den globala eko-
nomin eller pa den svenska ekonomin. Under perioden frin att
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Konjunkturliget december 2019 publicerades till bérjan av februari
2020 tillkom data f6r flera indikatorer som tydde pa att utveckl-
ingen for svensk BNP i bérjan av 2020 skulle kunna bli margi-
nellt starkare 4n vad som prognostiserats 1 Konjunkturldget decem-
ber. Konjunkturinstitutets bedémning dr dock att denna effekt
ir mycket begrinsad i férhallande till effekterna av covid-19-
pandemin. Dirmed kan Konjunkturlaget december 2019 trots
detta anvindas som proxy for den kontrafaktiska utvecklingen.
Eftersom prognoser ir behiftade med osidkerhet dr det moj-
ligt att utvecklingen 2020 och 2021 i avsaknad av pandemin hade
blivit en annan 4n vad Konjunkturinstitutet prognostiserat i Kozx-
Junkturlget december 2019. Dirfér genomfors kinslighetsana-
lyser f6r de mest centrala variablerna, dir Konjunkturinstitutets
prognos i Konjunkturliget december 2019 jimférs med andra pro-
gnosmakares prognoser gjorda vid ungefir samma tidpunkt. Syf-
tet 4r att utréna om Konjunkturinstitutets prognos reflekterar
den allminna uppfattningen som ridde kring arsskiftet
2019/2020 bland prognosmakare om utvecklingen i den svenska
ekonomin de kommande tvi aren; 2020 och 2021. Andra fak-
torer som dr oberoende av covid-19-pandemin, och som paver-
kat ekonomin sedan prognosen i Konjunkturliget december 2019
gjordes, behandlas ocksd i analysen, vilket beskrivs nedan.

BEDOMNING AV DEN FAKTISKA UTVECKLINGEN

Nir det giller bedémningen av den faktiska utvecklingen 2020
och 2021 f6r den svenska ekonomin, finns vid denna rapports
publiceringstidpunkt tillgdng till publicerade datautfall f6r de tva
torsta kvartalen 2020. Vissa av dessa utfall kan komma att revi-
deras, men det antas hdr att revideringarna i sd fall 4r sma. Nir
det giller det tredje kvartalet 2020, kommer det inte att finnas
tillgdng till data £f6r hela kvartalet vid denna rapports publice-
ringstidpunkt, eftersom data publiceras med viss eftersldpning.
Den iéterstdende perioden; fjirde kvartalet 2020 till fjarde kvarta-
let 2021, har inte intriffat dnnu. Nar det giller perioden fran
tredje kvartalet 2020 till fjarde kvartalet 2021 maste en proxy foér
den faktiska utvecklingen anvindas. Konjunkturinstitutet viljer
att anvinda den senaste prognosen i Konjunkturliget september
2020. Dirmed antas att den utveckling som beskrivs 1 Konjuntk-
turliget september 2020 4r den utveckling som 1 allt visentligt
kommer att intrdffa under andra halvéret 2020 och 2021. Pro-
gnosen publicerades 30 september och i berikningarna har in-
kommande statistik till och med 24 september beaktats.
Eftersom det rider stor osikerhet om den kommande ut-
vecklingen 1 den svenska ekonomin 4r det mdoijligt att den fak-
tiska utvecklingen fran tredje kvartalet i ar till sista kvartalet nista
ar blir annorlunda 4dn enligt Konjunkturinstitutets prognos i Koz-
Junkturlaget september 2020. Dirfoér genomfors kinslighetsana-
lyser for de mest centrala variablerna, dir Konjunkturinstitutets
prognos 1 Konjunkturiiget september jaimfors med andra pro-
gnosmakares prognoser gjorda vid ungefir samma tidpunkt.
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Syftet dr att utréna om Konjunkturinstitutets prognos reflekterar
den allminna uppfattningen bland prognosmakare om hur den
svenska ekonomin kommer att utvecklas under kommande ett
och ett halvt ar.

Saledes utgdrs den faktiska utvecklingen av publicerade utfall
for forsta och andra kvartalet 2020 och prognosen i Konjunkturli-
get september 2020 anvinds som en proxy for den faktiska ut-
vecklingen tredje kvartalet 2020 till fjarde kvartalet 2021.

JAMFORELSE AV DEN FAKTISKA OCH DEN
KONTRAFAKTISKA UTVECKLINGEN

For att gbra en kvantitativ bedémning av effekterna av sprid-
ningen av covid-19 samt atgirder for att bromsa smittsprid-
ningen och att stddja ekonomin globalt och i Sverige, jamfors
torst prognosen i Konjunkturliget september 2020 med prognosen
1 Konjunkturliget december 2019. For att skillnaden mellan pro-
gnoserna enbart ska avspegla effekter av pandemin, behéver
dven ett tredje antagande goras: att inga andra faktorer, som ér
oberoende av smittspridning samt dtgirder £6r att bromsa den
och stédja ekonomin, paverkar prognosen i Konjunkturliget sep-
tember eller utfallen det férsta och andra kvartalet 2020, jamfort
med prognosen i Konjunkturlaget december 2019.

Det dr uppenbart att andra faktorer som ér oberoende av
pandemin paverkar prognosen. Ett sidant exempel dr regering-
ens budgetproposition f6r 2021, som innehaller vissa dtgirder
som kan ses som oberoende av covid-19-pandemin, och som
inte heller prognostiserats 1 Konjunkturliget december 2019.5 Dir-
for justeras jamforelsen mellan prognosen i Konjunkturldget sep-
tember 2020 och prognosen i Konjunkturlaget december 2019 nir
det giller finansiellt sparande i offentlig sektor, for att ta hdnsyn
till att dessa tgirder inte ir en féljid av pandemin. Atgirderna
far ocksa en viss effekt pA BNP 2021, men denna effekt bedéms
vara begrinsad i forhallande till effekterna av pandemin.

Ett annat exempel dr brexit, dir risken f6r att parterna inte
nér ett handelsavtal har 6kat jimf6rt med bedémningen i Kon-
Junkturliget december 2019. 1 Konjunkturliget september bedoms
dock fortfarande det mest sannolika vara ett avtal mellan Stor-
britannien och EU, varfér det endast 4r riskbilden som paver-
kats, med storre risk fOr att ett avtal inte nds, och inte progno-
sen.

Nir det giller inflationen har elpriserna paverkats av vider-
torhallanden och sdnkningar av elnitsavgifter i inledningen av
2020. I detta fall gér Konjunkturinstitutet beddmningen att en
del av skillnaden mellan prognosen f6r KPIF-inflationen 2020 1
Konjunkturildget september 2020 och Konjunkturldget december
2019 forklaras av faktorer som dr oberoende av covid-19-pande-
min. Konjunkturinstitutets uppfattning ir att effekterna av ytter-
ligare faktorer, med undantag for effekterna av elpriser pa KPIF-

5 Exempel &r héjt grundavdrag for pensionérer, skattereduktion for férvarvsinkoms-
ter och dtgarder pd miljo- och klimatomradet.
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inflationen, i sammanhanget dr begrinsade i jimférelse med ef-
fekterna av covid-19-pandemin.

I de fall dir kinslighetsanalyserna, i vilka Konjunkturinstitu-
tets prognos jamfoérs med andra prognosmakares prognoser
gjorda vid ungefir samma tidpunkt, visar pd differenser mellan
Konjunkturinstitutets bedémning och genomsnittet av andra
prognosmakares bedémningar, gors ytterligare en kinslighetsa-
nalys. I den beriknas skillnaden mellan genomsnittet av andra
prognosmakares bedémningar gjorda efter pandemins utbrott
och genomsnittet av andra prognosmakares beddmningar gjorda
tére pandemins utbrott. Slutligen gbrs en sammantagen bedém-
ning som tar hinsyn till resultatet av jimforelsen mellan Kon-
junkturinstitutets prognoser och resultatet av denna kinslighets-
analys. Den sammantagna bedémningen uttrycks, om skillnaden
mellan de tva resultaten ir tillrdckligt stora, i form av ett inter-
vall.

Det dr dock viktigt att ha i dtanke att den kvantitativa bedém-
ningen omgirdas av stor osdkerhet, bdde kring vilken utveckl-
ingen skulle varit i avsaknad av utbrottet av covid-19, och kring
hur utvecklingen kommer att bli under resten av 2020 och under
2021.

Bedémningen av effekterna av covid-19-pandemin 4r uppde-
lad i fem kapitel: Pandemins péverkan pa virldsekonomin, Pan-
demins paverkan pé efterfrigan och produktion i Sverige, Pan-
demins paverkan pd arbetsmarknad och resursutnyttjande, Pan-
demins paverkan pa l6ner, inflation och penningpolitik, samt
Pandemins paverkan pa offentliga finanser. I varje kapitel gbrs
forst en beskrivning av Konjunkturinstitutets prognos gjord fére
pandemin; Konjunkitnrlaget december 2019. Direfter féljer en jim-
forelse med andra prognosmakares prognoser gjorda vid ungefir
samma tidpunkt. Sedan beskrivs utvecklingen under det fSrsta
halvaret 2020, £6ljt av en redogérelse f6r Konjunkturinstitutets
senaste prognos, Konjunkturliget september 2020. Direfter foljer
en jimforelse med andra prognosmakares prognoser gjorda vid
ungefir samma tidpunkt. Sedan gbrs en jimforelse mellan Kozn-

Junkturlaget september 2020 och Konjunkturliget december 2019
samt i de fall det beh6vs, en ytterligare kdnslighetsanalys. Sist 1
varje kapitel redovisas den sammantagna kvantitativa bedém-
ningen.



Pandemins paverkan pa
varldsekonomin

KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOS FOR
VARLDSEKONOMIN FORE PANDEMIN

1 Konjunkturlaget december 2019 gjordes beddmningen att USA
befann sig i en konjunkturavmattning. Tillvixten holls uppe av
hushillens konsumtion medan féretagen paverkades negativt av
handelskonflikten med Kina. Trots goda utsikter kring handels-
politiken i 6vrigt férvintades tillvixttakten i den amerikanska
ekonomin vixla ner ndgot 2020 och 2021 (se diagram 18).

Vikande internationell industrikonjunktur och handelskon-
flikten mellan USA och Kina limnade dven avtryck pd euroom-
radets ekonomi, i synnerhet pa den tyska ekonomin som paver-
kades negativt redan under 2019. Ljusare utsikter {6r virldshan-
deln under 2020 férvintades medféra nagot hogre tillvixt forst
under 2021 (se tabell 4). Trots att aktiviteten i bade USA:s och
euroomradets ekonomier ddmpades av handelskonflikten mellan
USA och Kina, hade detta dnnu inte gjort avtryck pad arbets-
marknaderna i dessa omrdden som fortfarande priglades av lig
arbetsléshet och relativt snabbt stigande 16ner. Till £6ljd av detta
hade dven kirninflationen stigit det andra halvédret i USA och
torvintningarna var att inflationen skulle hamna nira Federal
Reserves mal 2021. Till skillnad fran i USA, férvantades inflat-
ionen vara fortsatt dimpad i euroomradet 2020 men aret efter-
torvintades den vixla upp nagot (se diagram 19).

Osikerheten kring brexit priglade den ekonomiska utveckl-
ingen i Storbritannien under 2019. Prognosen f6r de nirmaste
aren byggde pa antagandet att Storbritannien skulle limna EU
under ordnade former och att ett handelsavtal skulle slutas med
EU fére utgingen av 2020. BNP-tillvixten i Storbritannien fo1-
vintades minska nagot 2020 for att sedan tillta igen i takt med
den gradvis minskade osidkerheten.

Den relativt svaga utvecklingen i omvirlden férvintades hélla
tillbaka den svenska exportmarknadstillvixten 2020, men tillvix-
ten forvintades dterhimta sig under 2021 (se tabell 4).

1 Konjuntkturlaget december 2019 bedémdes att Federal Reser-
ves styrrantespann skulle ligea kvar pd 1,50-1,75 procent 2020—
2021. Enligt denna prognos skulle ECB lata sin styrrinta, refi,
vara kvar pd 0 procent och dagslinerintan, eonia, skulle vara mi-
nus 0,5 procent 2020—2021 (se diagram 20 och tabell 5). Samti-
digt antogs att bada centralbankerna skulle fortsitta kopa till-
gangar enligt tidigare beslut for att hilla nere dven linga mark-
nadsrintor. Konjunkturinstitutet bedémde att detta skulle ge
stod dt bada ekonomierna under konjunkturavmattningen.
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Diagram 18 BNP i valda lander,
Konjunkturldaget december 2019
Procentuell férandring
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Kallor: IMF, Eurostat, Bureau of Economic
Analysis, UK Office for National Statistics,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.

Diagram 19 Inflation i valda lander,
Konjunkturlaget december 2019
Procentuell férandring
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Kallor: Eurostat, Bureau of Labor Statistics och
Konjunkturinstitutet.

Diagram 20 Styrrantor,
Konjunkturldaget december 2019
Procent, m8nadsvarden
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Anm. Styrrantan i USA avser den Ovre gransen i
Federal Reserves styrranteintervall.

Kallor: ECB, EURIBOR FBE, Federal Reserve,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.



PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET DECEMBER 2019
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 1 visas Konjunkturinstitutets prognos frin december
2019 £6r BNP 1 USA, euroomradet och 1 virlden i jimforelse
med andra bedémares prognoser. Konjunkturinstitutets prognos
t6r USA och euroomradet ir 1 stort sett 1 linje med Riksbankens
och regeringens prognoser f6r 2020 och 2021.6 Vad giller pro-
gnosen for global BNP-tillvixt och svensk exportmarknadstill-
vixt hade Konjunkturinstitutet en nigot mindre optimistisk syn
pé utvecklingen 2020 och 2021 jimfért med de tvéd andra bedo-

marna.

Tabell 1 Prognos for omvarilden i Konjunkturlaget december
2019 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Svensk exportmarknad*

Konjunkturinstitutet 2019-12-18 3,2 2,5 3,1
Riksbanken 2019-12-19 2,8 3,1 3,2
Regeringen 2019-09-18 3,3 3,5 3,6
Medel exkl. KI 3,1 3,3 3,4
BNP véarliden?
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 3,1 3,0 3,1
Riksbanken 2019-12-19 3,0 3,3 3,5
Regeringen 2019-09-18 3,3 3,5 3,6
Medel exkl. KI 3,2 3,4 3,6
BNP USA
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 2,3 1,8 1,7
Riksbanken 2019-12-19 2,3 1,8 1,7
Regeringen 2019-09-18 2,3 1,7 1,5
Medel exkl. KI 2,3 1,8 1,6
BNP Euroomradet
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 1,2 1,1 1,3
Riksbanken 2019-12-19 1,2 1,2 1,3
Regeringen 2019-09-18 1,2 1,3 1,5
Medel exkl. KI 1,2 1,3 1,4

! Den svenska exportmarknaden avser den samlade importefterfrégan i de 32 I&n-
der som ar Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive lands vikt utgors av
dess andel i svensk varuexport. 2 Varldsaggregatet berdknas med hjélp av tidsvari-
erande kopkraftsjusterade BNP-vikter frén IMF.

Anm. Urvalet ar begransat till Riksbanken och regeringen eftersom endast de publi-
cerar prognoser for svensk exportmarknad. Medel avser medelvardet av samtliga
prognoser exklusive Konjunkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet, Riksbanken och regeringen.

6 Regeringens prognos publicerades i september 2019, vilket &r tre manader tidi-
gare an tidpunkten for publikationen av Konjunkturldget december 2019. Tidpunk-
ten for denna prognos ar dock den narmaste tidpunkten fér publikationen av Kon-
junkturldget december 2019.



SMITTSPRIDNING AV COVID-19 OCH
SMITTSPRIDNINGSDAMPANDE ATGARDER

Efter att utbrottet av covid-19 i Kina blivit kiint spreds smittan
snabbt 6ver hela virlden. I sparen av snabbt stigande smitt- och
dédsfall (se diagram 21 och diagram 22) inférde ett stort antal
linder langtgdende restriktioner for att ddimpa smittspridningen
for att forbittra det anstringda liget £6r sjukvarden. Det finns
en stor variation mellan regeringarnas strategier, bade vad giller
sammansittningen av deras dtgirdspaket och intensiteten men
dven nir det giller valet av tidpunkten f6r inférandet av de olika
atgdrderna. Nir smittspridningen hade minskat i vissa delar av
virlden littade ett flertal linder ndgot pa restriktionerna (se dia-
gram 23).7 Under den senaste tiden har dock antalet konstaterat
smittade ater tilltagit pa flera hall i Europa, USA och i stora delar
av 6vriga virlden, bland annat Sydamerika och Indien. Aven om
antalet nya smittfall 4r nagot ligre nu jamf6rt med toppen som
néiddes under juli, 4r smittspridningen fortsatt hég i USA.

UTVECKLINGEN DET FORSTA HALVARET 2020

Alla linders ekonomier har paverkats, men i olika grad, av covid-
19, av de nedstingningar som genomfdrts och av de sociala re-
striktioner som inforts i syfte att dimpa smittspridningen. I vari-
erande utstrickning har lindernas ekonomier ocksé drabbats av
andra linders dtgirder. Till exempel paverkade nedstingningarna
av den kinesiska ekonomin inte bara Kina utan ledde dven till
storningar i leveranskedjor som i sin tur paverkade produktionen
1 manga andra linder. Ocksi sjilvpatagna férindringar i minni-
skors beteende har paverkat ekonomierna genom bland annat
minskad konsumtion och férindrade konsumtionsménster for
hushallen.

Sammantaget har BNP-fallen varit historiskt stora i de flesta
linder det forsta halvaret 2020 (se diagram 24).8 Nedstingning-
arna i Kina ledde till att BNP £6ll med 10 procent det forsta
kvartalet for att sedan aterhimta sig snabbt det andra kvartalet i
samband med att produktionen dterupptagits. Det andra kvarta-
let uppniddes samma produktionsniva som i slutet av 2019.

I euroomradet f6ll BNP med 15 procent sammantaget de forsta
tva kvartalen i ar, 4ven om det finns stora skillnader i utveckl-
ingen mellan de enskilda linderna.

Fallet i Storbritanniens BNP uppgick till sammantaget
22 procent de forsta tva kvartalen, vilket 4r 1 paritet med

7 Bland de vanligaste &tgarderna vidtagna av varldens regeringar under vren 2020
raknas stangningar av skolor och arbetsplatser, begransningar for allmanna sam-
mankomster, installd kollektivtrafik, reserestriktioner och utegdngsférbud.
"Stringency index” sammanvager alla dessa atgarder i ett matt pa statliga restrikt-
ioner for att ddmpa smittspridningen. Dokumentation kring stringency index finns
att lasa under https://www.bsg.ox.ac.uk/research/research-projects/coronavirus-
government-response-tracker

8 Férkortningarna i diagram 24 &r internationella landskoder enligt 1SO 3166-1
alpha2: GB avser Storbritannien, EA avser euroomradet, DE avser Tyskland, US
avser USA, DK avser Danmark, SE avser Sverige, NO avser Norge, FI avser Finland
och CN avser Kina.
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Diagram 21 Ackumulerat rapporterade
smittfall i covid-19
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utvecklingen i Spanien. Hushéllens konsumtion, som sammanta-
get f6ll med 6ver 25 procent de forsta tva kvartalen 1 ar bade i
Spanien och i Storbritannien, férklarar den storsta delen av
BNP-fallet i dessa linder.

USA:s BNP £6ll sammantaget med drygt 10 procent de forsta
tva kvartalen i ar. Aven i USA gav nedgingen i hushillens kon-
sumtion ett stort negativt bidrag till BNP-utvecklingen. Ned-
gangen 1 exporten var dnnu storre. Importen f6ll markant och
sammantaget hade utrikeshandeln ett litet men positivt bidrag till
BNP-utvecklingen de forsta tvé kvartalen. Investeringarna foll
mest det andra kvartalet dir de drevs av en minskning av inve-
steringar inom transportmedelindustrin.

Det sammantagna BNP-fallet de tva forsta kvartalen 1 dr i de
nordiska linderna har varit mindre dn f6r euroomradet och USA
(se diagram 24). Det finns ett antal faktorer som kan forklara
skillnaderna mellan utfallen i de olika linderna, bland annat hur
harda de inforda restriktionerna har varit, turismens andel av
BNP och den institutionella kvaliteten.® Vidare forefaller de not-
diska linderna ha haft bittre forutsittningar f6r arbete hemifran
och en jaimférelsevis stor andel av arbetskraften har kunnat upp-
ritthdlla en social distansering utan motsvarande negativa effek-
ter pa produktionen.!® Nedstingningar av produktionen har tro-
ligtvis inte varit lika stora i de nordiska linderna som i méanga
andra europeiska linder.

Av de nordiska linderna registrerade Finland och Norge de
minsta fallen i BNP de f6rsta tvé kvartalen i dr (se diagram 24).
Trots mildare atgirder f6r att dimpa smittspridningen 1 Sverige
jamfort med grannlidnderna enligt Stringency index (se diagram
23), var det svenska BNP-fallet endast nigot mindre 4n Dan-
marks BNP-minskning. En mirkbar skillnad mellan de nordiska
linderna noteras under det forsta kvartalet dir Sveriges BNP
steg marginellt medan BNP {61l i de andra nordiska linderna,
delvis som en f6ljd av de atgirder som vidtagits i ett tidigt skede
for att ddmpa virusspridningen (se diagram 25).

Hushillens konsumtion f6ll sammantaget med ungefir
15 procent de forsta tva kvartalen i 4r i Norge dir restriktionerna
var hardare 4n 1 de andra nordiska linderna (se diagram 23).
Konsumtionsnedgangen for de finska hushallen var ungefir
hilften sd stor som i Norge. I Danmark 6l hushéllens konsumt-
ion lika mycket som i Sverige (se tabell 2). Detta kan jimféras
med euroomridet, dir hushallens konsumtion sammantaget foll
med 16 procent de forsta tva kvartalen 1 ar. Generellt sett hade
de inférda restriktionerna och minniskors férindrade beteende

9 Se Bruegels studie "Why has Covid-19 hit different European Union economies so
differently?” p8 https://www.bruegel.org/wp-content/uploads/2020/09/PC-18-
2020-22092020-final.pdf. Mattet for den institutionella kvaliteten i de olika lan-
derna a@r en sammanvagning av de sex komponenterna i Varldsbankens “Worldwide
Governance Indicators”. Dessa komponenter &r “Voice and Accountability”, “Political
Stability and Absence of Violence”, “"Government Effectiveness”, “Regulatory Qual-
ity”, “Rule of Law” och “Control and Corruption”.

10 se Eurofound (2020), Living, working and COVID-19: First findings - April 2020,
Dublin.
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Diagram 24 BNP-utveckling i valda
lander
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storst paverkan pa hushallens konsumtion av tjinster medan
stora delar av detaljhandeln har utvecklats bra.

Pandemin har d4ven paverkat de nordiska lindernas utrikes-
handel mycket hart, sdrskilt det andra kvartalet. Exporten frin
Danmark, Sverige och Finland 61l ungefir lika mycket samman-
taget de forsta tvd kvartalen, det vill sdga runt 15-16 procent. 1
Finland har dock exporten fallit tillbaka betydligt mer 4n impoz-
ten, medan det omvinda giller i Norge, frimst beroende pi en
svag utveckling av den norska tjansteimporten. Tjdnsteexporten
bidrog mest till exportfallet i Finland och Danmark det andra
kvartalet medan i Sverige skedde exportnedgangen pa bred front
och varuexporten och tjinsteexporten minskade ungefar lika
mycket.

Tabell 2 BNP och forsorjningsbalans i valda lander
Procentuell férandring fran kvartal 4 2019 till och med kvartal 2 2020

Danmark Norge Finland Sverige
BNP -8,8 -6,7 -5,7 -8,1
Hushéllens konsumtion -10,5 -14,6 -8,3 -10,4
Offentlig konsumtion -3,4 -2,4 -0,2 -2,1
Investeringar -7,1 -8,3 -0,5 -5,2
Export -15,4 -9,5 -15,7 -15,0
Import -14,9 -20,1 -12,6 -13,1

Kallor: Eurostat och nationella kallor.

Investeringarna paverkades mindre av den pagiende pandemin
in konsumtionen och utrikeshandeln. Det fallande oljepriset
ledde till minskade investeringar inom oljebranschen vilket héll
tillbaka utvecklingen i Norge, dir investeringarna f6ll mer dn i de
andra nordiska linderna. I Finland 61l investeringarna samman-
taget betydligt mindre 4n i de andra nordiska linderna.

Utvecklingen pa arbetsmarknaderna i olika linder aterspeglar
inte bara institutionella skillnader mellan linderna utan paverkas
ocksa av de finanspolitiska atgirder som vidtogs 1 ett tidigt
skede.!t Arbetslosheten i USA steg med drygt 11 procentenheter
pa nagra manader. En 6vervigande del av dem som har blivit ar-
betslGsa var bara tillfilligt uppsagda. Arbetslésheten har fallit till-
baka relativt snabbt och i september uppgick arbetslésheten till
ca 8 procent (se diagram 26). Till skillnad fran USA har korttids-
permitteringar inforts i flera linder i euroomradet vilket holl till-
baka arbetslosheten. Sammantaget har arbetslosheten i euroom-
radet stigit med endast ca 1 procentenhet mellan mars och

11 pe institutionella skillnaderna mellan USA och Europa avser till exempel skillna-
der i arbetsmarknadsregleringar och anstallningsskydd. Den amerikanska arbets-
marknaden ar mer flexibel, vilket gér att den amerikanska arbetslésheten har en
mer cyklisk karaktér jamfort med arbetslosheten i euroomr8det. Korttidspermitte-
ringssystemet &r dock den viktigaste faktorn som forklarar skillnaden mellan den
amerikanska och den europeiska arbetsléshetsutvecklingen. Aven bland de nordiska
landerna och Tyskland skiljer sig korttidspermitteringssystemet ndgot at vad galler
utbetalningen av stdd. Se Lénebildningsrapporten 2020 for en utférligare analys.
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Diagram 26 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften, sédsongsrensade
ménadsvarden
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augusti. I de nordiska linderna och Tyskland har arbetslésheten
gatt upp med 1-2 procentenheter sedan pandemins utbrott.

UTVECKLINGEN PA DE FINANSIELLA MARKNADERNA

Covid-19-utbrottet i Kina bidrog till att de ostasiatiska borserna
hade en svagare utveckling i januari 2020 dn de europeiska och
de amerikanska. Nir covid-19 runt den 20 februari bérjade se ut
att bli ett globalt fenomen som skulle fi stora ekonomiska kon-
sekvenser bérjade samtliga virldens bérser att falla. Fyra veckor
senare hade bdde det amerikanska bérsindexet S&P500 och det
svenska OMXSPI fallit med ca 30 procent (se diagram 27). Det
ar historiskt stora fall. De flesta bérserna aterhdmtade sig dock
till stor del redan under det andra kvartalet.

Centralbankernas historiskt liga styrrintor innan covid-19-
pandemin brét ut gjorde det svart f6r manga centralbanker att
stimulera ekonomierna genom stora sinkningar av styrrintor nir
krisen kom. ECB:s styrrinta refi var O procent redan innan pan-
demins utbrott och styrrintan limnades dérfér orérd de tvé
forsta kvartalen 2020. Federal Reserve hade hégre styrrinta dn
ECB och sinkte styrrintespannet fran 1,50—1,75 procent till
0,00-0,25 procent. Federal Reserves rintesinkning ér liten jim-
f6rt med tidigare kriser. Bade Federal Reserve och ECB vidtog
diremot andra omfattande atgirder for att stotta kreditforsori-
ningen i ekonomierna under krisen. Bland annat utdkade de sina
koép av virdepapper kraftigt, vilket bidrog till att deras balansrik-
ningar svillde (se diagram 28). Centralbankerna beslutade dven
att kopa fler typer av virdepapper dn fére pandemin. Det bidrog
till att riskpremierna holls tillbaka pa exempelvis foretagsobligat-
ionet.

Langa statsobligationsrantor i USA, Tyskland och Sverige f6ll
1 borjan av borsraset, mest f6ll de amerikanska. Redan i mars
steg dock ridntorna i Tyskland och Sverige till ndra de nivier som
radde nir borsraset borjade. I USA lag diremot den tiodriga
statsobligationsrintan kvar pa nira 1 procentenhet ligre niva in
strax innan borsraset. Skillnaden mellan rintorna i USA och
minga andra linder minskade didrmed. Detta idr sannolikt en bi-
dragande orsak till att den amerikanska dollarn successivt férsva-
gades mot andra valutor mellan mars och augusti 2020 (se dia-
gram 29).

Efterfragan pa raolja minskade drastiskt till £6ljd av covid-19-
pandemin. Oljepriserna borjade sjunka redan 1 januari men det
stora prisfallet kom i samband med att virldens aktieborser f6ll
kraftigt februari-mars (se diagram 30). Nedgangen i raoljepriset
forstirktes pa grund av att ett priskrig brot ut 1 mars 2020 nér
OPEC-férhandlingar om produktionsminskningar brét samman.

PROGNOS I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020

Pandemin och de dtgirder som satts in for att bromsa smitt-
spridningen har f6rsatt de flesta ekonomierna i virlden 1 en djup
lagkonjunktur. I Konjunkturliget september 2020 bed6éms att allt

Diagram 27 Borsutveckling
Index 2019-12-31=100, dagsvarden
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Diagram 29 US-dollar
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eftersom smittspridningen avtar och restriktionerna lyfts kom-
mer global BNP att bérja aterhdmta sig men att skillnaden i ater-
himtningstakt mellan linder 4r betydande. Skillnaderna beror
delvis, men inte enbart, pd hur stort det initiala BNP-fallet har
varit.

Euroomrddets ekonomi befann sig i ett skort lige redan in-
nan utbrottet av covid-19 och genomgar 2020 en historiskt stor
nedging. BNP i euroomridet minskar med nistan 8 procent
2020. Den mycket expansiva finanspolitiken som fors av euro-
lindernas regeringar ger ett stort bidrag till den ekonomiska ater-
himtningen den nirmaste tiden (se diagram 31).12 13 Dessutom
har europeiska ridet kommit 6verens om en gemensam EU éter-
himtningsfond som foérvintas ge ett viktigt bidrag till dterhdmt-
ningen frin 2021. De extraordinira finanspolitiska insatser som
gbrs kommer ocksa att leda till stigande skuldkvoter, som i vissa
fall kan utgdra ett hot mot stabiliteten 1 euroomradet lingre
fram. Aterhdmtningen inleds redan under andra halviret 2020
och euroomridets BNP stiger med drygt 5 procent 2021 (se ta-
bell 4).

Den amerikanska ekonomin har ocksa drabbats hart av pan-
demin och 2020 faller BNP med ca 4 procent. Detta dr ett fall
som dr betydligt djupare dn BNP-fallet under finanskrisen 2008—
2009 (se diagram 32). De finanspolitiska atgirderna som den
amerikanska kongressen har genomfort i syfte att hjilpa hushall
och foretag att Svervintra den ekonomiska krisen bidrar till en
relativt snabb aterhimtning och 2021 vixer amerikansk BNP
med Gver 4 procent.

Det stora BNP-tappet i Storbritannien det férsta halvéret
2020 kommer att prigla utvecklingen i 4r och trots den relativt
snabba dterhimtningen faller BNP med drygt 10 procent 2020.
Aven i Storbritannien har de finanspolitiska tgirderna for att
stodja hushall och féretag varit betydande och dterhimtningen
fortsitter i god takt dven nista dr. Prognosen baseras dock pa
antagandet att brexit sker under ordnade former och att Storbri-
tannien sluter ett handelsavtal med EU f6re arsskiftet 2020.

Den kinesiska ekonomin aterhdmtade sig snabbt efter det
stora BNP-fallet det férsta kvartalet och BNP var tillbaka pa
samma nivd som i slutet av 2019 redan det andra kvartalet 2020.
Statens stédprogram bidrog till den snabba dterhimtningen som
drevs av industrin medan konsumenterna har varit mer forsik-
tiga. I ar stiger BNP med knappt 2 procent vilket 4r den lidgsta
tillviaxten sedan 1996. Ekonomin aterhdmtar sig i takt med

12 De europeiska regeringarnas finanspolitik skiljer sig &t b&de vad det galler sam-
mansattningen och storleken av de inférda diskretionéra dtgarderna. En samman-
stallning av de inférda dtgérderna runtom i vérlden uppdateras l6pande av IMF
www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19

13 Direkt budgetpaverkan avser beslut som innebar hégre offentliga utgifter och/el-
ler lagre inkomster. Uppskov avser dtgérder som leder till en férsamring av budget-
saldot 2020 men som kompenseras senare. Ovriga likviditetsatgarder och garantier
innebar 8tgarder som inte nodvéndigtvis leder till sémre budgetsaldo men kan inne-
bara framtida utgifter vid kompensation av kreditférluster. Data &r uppdaterad for
Sverige 24/9, Danmark 1/7, Frankrike 18/6, Tyskland 4/8, Italien 22/6, Spanien
23/6, Storbritannien 16/7 och USA 27/4.

Grundlaggande antaganden for
prognosen

Den p&gdende pandemin innebér att den forelig-

gande prognosen ar patagligt mer osaker an nor-

malt. Prognosen baseras pa ett antal grundl&g-
gande antaganden for utvecklingen i omvarlden.

o Covid-19-pandemin kulminerar i &r i vérlden
och avtar sedan under loppet av 2021, &ven om

nya vagor av ékad smittspridning kan blossa upp

i olika léander och regioner

o Ett sékert vaccin kommer att finnas tillgangligt

senast sommaren 2021 och darefter kommer det

att borja distribueras.

Diagram 30 R3olja, Brent
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http://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19

atergingen till mer normala férhallande och BNP stiger med 8
procent 2021.

Inflationen har fallit tillbaka sedan mars i manga linder. Den
svaga efterfrigan pa varor och tjanster men ocksa minskningen i
oljepriset férklarar en stor del av nedgingen. Pa sistone har dock
priserna borjat dterhdmta sig och inflationstakten fortsitter att
stiga framover 1 USA och euroomrédet (se tabell 4).

Global BNP krymper med drygt 4 procent 2020, vilket 4r ett
historiskt tapp. Den enda ging virldens BNP har fallit de sen-
aste 30 aren var i samband med finanskrisen 2009 dd BNP-fallet
endast var 0,1 procent (se diagram 32). Virldshandeln paverkas
markant 2020 och svensk exportmarknad krymper. Global BNP
stiger igen 2021 och Sveriges exportmarknadstillvixt uppgar dé
till 7 procent (se tabell 4).

Globala styrrintor blir laga framover. Federal Reserve later
styrrantespannet vara 0,00-0,25 procent och ECB hiller kvar re-
firintan pé O procent och dagslinerintan pé -0,5 procent under
2020 och 2021 (se tabell 5).

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

Tabell 3 visar prognosen i Konjunkturldget september 2020 och
jaimfor den med andra bedémares prognoser som publicerades
drygt en vecka tidigare. Konjunkturinstitutets prognos fér BNP i
euroomradet och USA dr 2020 4r mer optimistisk jamfért med
de andra prognosmakarna. Fér 2021 férutspar Konjunkturinsti-
tutet en tillvixt f6r USA och euroomradet som ir ligre jimfort
med genomsnittet av de andra tva prognosmakarnas bedém-
ningar.

I Konjunkturlaget september 2020 bedéms dock fallet i global
BNP och svensk exportmarknadstillvixt 2020 bli stérre dn ge-
nomsnittet av de andra prognosmakarnas bedémningar medan
tillvixttakten 2021 4r i linje med genomsnittet av de andras pro-
gnoser.
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Diagram 32 BNP i valda lander,
Konjunkturldaget september 2020
Procentuell férandring

— \Vérlden

— USA

— Euroomradet
— Storbritannien

Kallor: IMF, Eurostat, Bureau of Economic
Analysis, UK Office for National Statistics,
Macrobond och Konjunkturinstitutet.



Tabell 3 Prognos for omvariden i Konjunkturlaget september
2020 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Svensk exportmarknad?

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 2,8 -10,0 7,2
Riksbanken 2020-09-22 2,5 -10,2 8,3
Regeringen 2020-09-21 2,5 -9,0 6,0
Medel exkl. KI 2,5 -9,6 7,2
BNP vérlden?
Konjunkturinstitutet 2020-09-30 2,9 -4,3 52
Riksbanken 2020-09-22 2,9 -3,0 5,8
Regeringen 2020-09-21 2,9 -4,0 5,0
Medel exkl. KI 29 -3,5 54
BNP USA
Konjunkturinstitutet 2020-09-30 2,2 -3,9 4,2
Riksbanken 2020-09-22 2,2 -4,3 4,4
Regeringen 2020-09-21 2,2 -5,0 4,5
Medel exkl. KI 2,2 -4,7 4,5

BNP Euroomradet

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 1,3 -7,9 5,2
Riksbanken 2020-09-22 1,3 -8,5 5,6
Regeringen 2020-09-21 1,3 -8,0 6,5
Medel exkl. KI 1,3 -8,3 6,1

! Den svenska exportmarknaden avser den samlade importefterfrégan i de 32 lan-
der som ar Sveriges viktigaste handelspartners. Respektive lands vikt utgors av
dess andel i svensk varuexport. 2 Varldsaggregatet berédknas med hjélp av tidsvari-
erande kopkraftsjusterade BNP-vikter fran IMF.

Anm. Urvalet ar begransat till Riksbanken och regeringen eftersom endast de publi-
cerar prognoser for svensk exportmarknad. Medel avser medelvardet av samtliga
prognoser exklusive Konjunkturinstitutets prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet, regeringen och Riksbanken.

JAMFORELSE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER
FORE OCH UNDER PANDEMIN

Euroomridets ekonomi har drabbats mycket hart av pandemin
och av atgirderna som har vidtagits for att dimpa smittsprid-
ningen. Jimforelsen mellan prognoserna i Konjunkturliget septem-
ber 2020 och Konjunkturliget december 2019 tyder pa att tillvix-
ten f6r euroomradets BNP blir 9 procentenheter ligre 2020 me-
dan tillvixten 2021 dr nistan 4 procentenheter hogre jamfort
med bedémningen fére pandemin. Trots den relativt starka ater-
himtningen blir BNP-nivan i euroomradet ca 5 procent ligre
2021 jimtort med bedémningen fére pandemin (se diagram 33).

For USA ir utsikterna relativt sett bittre. Jamforelsen mellan
prognoserna i Konjunkturliget september 2020 och Konjunkturliget
december 2019 tyder pd att tillvixttakten f6r amerikansk BNP
blir ca 6 procentenheter ldgre 2020 och ca 3 procentenheter
hogre 2021 jamfort med beddmningen f6re pandemin (se tabell
4). Som en f6ljd av den relativt starka aterhimtningen ar BNP-
nivin 2021 endast 3 procent ldgre (se diagram 34).

Diagram 33 BNP Euroomradet
Index 2006=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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En jimfoérelse av genomsnittet av de andra prognosmakarnas Diagram 34 BNP USA

prognoser gjorda efter pandemins utbrott med genomsnittet av Index 2006=100, sasongsrensade kvartalsvarden
prognoserna gjorda fére pandemins utbrott tyder pa att BNP- 07 [0
tillvixten i euroomradet blir 10 procentenheter ligre 2020 och 5 125 - 125
procentenheter hogre 2021 och att BNP-tillvixten i USA blir ca
6 procentenheter ligre 2020 och ca 3 procentenheter hégre

2021. Dessa resultat beaktas i den sammantagna bedémningen.

120 120

1154 -115

Inflationen i USA och euroomradet blir ca 0,5-1 procenten- 110+ -110

heter ligre 2020 och 2021 jimfért med bedémningen fére pan-
demins utbrott.

105 ~105

Tillvixten i global BNP blir ca 7 procentenheter ligre 2020 100 100
och ca 2 procentenheter hogre 2021 jimfért med bedémningen o5 o5
som gjordes fére pandemin. Den globala BNP-nivin blir ca — December 2019
5 procent ligre 2021 (se diagram 35). Jimf6rs medelvirdet av de — September 2020
andra prognosmakarnas senaste prognoser med medelvirdet av Kallor: Bureau of Economic Analysis, Macrobond

. .. . . och Konjunkturinstitutet.
prognoserna gjorda fére pandemins utbrott blir den globala

BNP-tillvixten ocksa ca 7 procentenheter lagre i r och ca 2 pro-

centenheter hogre 2021 (se tabell 1 och tabell 3 ). o 5 BNE vErld
lagram variaen

Index 2006=100, sdsongsrensade kvartalsvarden

Tabell 4 BNP och konsumentpriser i virlden 170+ 170
Procentuell férandring respektive procent, fasta priser 160 - 160
2020 2021 2021 150 -150
Sep Dec Diff Sep Dec Diff Niva 140 140
20 19 20 19 -diff
Svensk exportmarknad -10,0 2,5 -12,5 7,2 3,1 4,1 -88 1304 ~130
BNP 120 ~120
Varlden -4,3 3,0 -7,3 5,2 3,1 2,0 -5,4 110+ -110
USA -39 1,8 -57 42 1,7 2,6 -3,1 100+ L 100
Storbritannien -10,2 1,0 -11,2 72 1,4 58 -58 o — o
Euroomradet -7,9 1,1 -9,0 5,2 1,3 3,9 -5,4 ® % vowou 1 w20
' ' ' ' ' ' ' — Decernber 2019
Kina 1,8 60 -42 80 59 22 -1,4 — September 2020
Danmark -4,0 1,5 -5,5 3,8 1,5 2,3 -3,0 Kéllor: IMF, Macrobond och Konjunkturinstitutet.
Norge -3,4 1,6 -49 3,1 2,0 1,1 -3,6
KPI
USA 1,2 2,1 -0,9 1,7 2,2 -0,5
Euroomradet 0,4 1,2 -0,8 0,9 1,4 -0,6
Kina 3,1 2,9 0,2 2,0 2,7 -0,8

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Nivadifferensen avser skillnad i nivd heldret 2021 mellan pro-
gnoserna. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet

Jamforelsen mellan prognoserna i Konjunkturliget september
2020 och Konjunkturliget december 2019 tyder pa att svingning-
arna for den svenska exportmarknadstillvixten blir stérre och
2020 blir tillviaxten 12,5 procentenheter ligre medan nista ar blir
tillvixten drygt 4 procentenheter hdgre. Detta leder till att ex-
portmarknaden blir ca 9 procent ligre 2021. Jimfors medelvir-
det av de andra prognosmakarnas senaste prognoser med medel-
virdet av prognoserna gjorda fére pandemins utbrott blir den



svenska exportmarknadstillvixten ca 13 procentenheter ldgre i 4r
och ca 4 procentenheter hégre 2021. Detta resultat beaktas i den
sammantagna bedémningen.

Konjunkturinstitutets prognos for Federal Reserves styrrin-
tespann dr 1,5 procentenheter ligre under 2020 och 2021 i Kon-

Junkturlaget september 2020 jamfért med i Konjunkturlaget decem-
ber 2019 (se tabell 5). Prognosen f6r bade ECB:s styrrinta refi
och dagslanerintan, eonia, 20202021 4r oférindrad mellan de
tvd prognoserna (se tabell 5). Skillnaden i styrrinteprognoserna
mellan Konjunkturliget september 2020 och Konjunktnrliget decem-
ber 2019 dr sméd med tanke pd den djupa krisen. Ménga central-
banker hade dock styrrintor nira 0 procent redan innan pande-
min brét ut. De redan ldga styrrantorna har gjort att centralban-
kerna i storre utstrickning anvint andra verktyg, si som de om-
fattande virdepappersképen och andra dtgirder, fr att stotta
kreditférsorjningen och efterfrigan i ekonomierna. Dessa atgir-
der hiller de lingre rdntorna i ekonomierna liga och ger pen-
ningpolitisk stimulans.

I likhet med styrrintorna dr skillnaden mellan Konjunkturiiget
september 2020 och Konjunkturlaget december 2019 storre f6r
den tiodriga statsobligationsrintan i USA dn f6r motsvarande
rinta i euroomradet, hir representerad av tiodrig statsobligat-
ionsrinta i Tyskland (se tabell 5). Aven dessa skillnader mellan
prognoserna beddms vara sma med tanke pa covid-19-pande-
mins omfattning och beror huvudsakligen pa att bade styrrantor
och andra rintor var historiskt laga redan innan pandemin brét
ut.

Tabell 5 Rantor
Procent respektive procentenheter

2020 2021

Sep Dec Sep Dec

20 19  Diff 20 19 Diff
Styrrantor!
USA? 0,3 1,8 -1,5 0,3 1,8 -1,5
Dagsl&neranta, euroomrddet> -0,5 -0,5 0,0 -0,5 -0,5 0,0
10-3riga
statsobligationsrantor
USA 0,9 1,9 -1,0 1,0 2,1 -1,1
Tyskland -0,4 -0,1 -0,3 -0,2 0,2 -04

11 slutet av dret. 2 Avser Federal Reserves dvre grans av styrranteintervallet. 3 Av-
ser eonia. Prognosen pd eonia fran Konjunkturliget i september 2020 &r beraknad
fr@n prognosen pa estr s& att eonia ar lika med estr plus 0,085 procentenheter.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet.
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Forhojd osakerhet till foljd av pandemin

Under 2019 bidrog savil brexit som den pagiende handels-
konflikten mellan Kina och USA till en ndgot f6rhéjd glo-
bal osikerhet. I Konjunkturliget december 2019 antogs dessa
osikerhetsfaktorer utvecklas pa ett sitt som inte skulle ge
nagra ytterligare negativa effekter pa ekonomin framéver.
Storbritannien antogs limna EU den 31 januari 2020 och
osidkerheten om de framtida relationerna med EU antogs
klarna under Gvergangsperioden i takt med att nya avtal
mellan parterna skulle komma att slutas. Tonldget i han-
delskonflikten mellan Kina och USA var ndgot bittre 1 de-
cember och i prognosen antogs inte nigon yttetligare eska-
lering. Riskbilden vad giller handelskonflikten antogs i Kozn-
Junkturlaget december vara i stort sett balanserad. En upp-
trappning av konflikten riskerade att himma fortroendet
och pi si sitt dven tillvixten, medan diskussioner om att
reversera vissa tullh6jningar skulle kunna forbittra tillvix-
ten om de omsattes i handling.

1 Konjunkturlaget september 2020 har osdkerheten i pro-
gnosen 6kat. Det beror till stor del pd osikerhet om hur
pandemin kommer utvecklas och nir ett sikert vaccin kan
vara pd plats. Pandemin forstirker ocksa en av de risker
som identifierats fére pandemin. Den linga perioden med
mycket laga rintor har drivit pa priserna pa riskfyllda till-
gangar i s6kandet efter hégre avkastning. Priserna pa dessa
riskfyllda tillgangar kan ha stigit till nivder som inte dr fo1-
enliga med staternas eller bolagens betalningstérmaga och
framtida bolagsvinster. Pandemin har féranlett centralban-
kerna att fora en 4n mer expansiv penningpolitik och
mycket talar for att rdntorna kommer f6rbli laga under en
lang tid fram&ver. Samtidigt har det i stora delar av virlden
bedrivits en mycket expansiv finanspolitik sedan pande-
mins utbrott. Detta kan ha drivit pa utvecklingen pa aktie-
marknaden ytterligare. Efter det historiskt stora borsfallet i
bétjan av dret har virldens borser aterhdmtat sig vil, 1 syn-
nerhet amerikanska borser som nadde rekordnivaer under
sensommaren men aven Stockholmsborsen har utvecklats
starkt sedan april (se diagram 27). Om forvintningarna om
framtida rantor forandras, eller om virldsekonomins ater-
himtning gar ldingsammare dn vintat, skulle det kunna leda
till fall i olika tillgangspriser, vilket i sin tur skulle kunna
didmpa hushallens konsumtion och niringslivets investe-
ringar via minskade férmdgenheter och minskad tillférsike.

Utover att den expansiva finanspolitiken kan driva pa
utvecklingen pa aktiemarknaden skapar den ytterligare osi-
kerhet 1 prognosen. En risk dr den snabba férsamring av de
offentliga finanserna som den leder till och som minskar
utrymmet for ytterligare atgirder i omvirlden framéver.
Detta kan leda till att st6d till hushall och féretag maste
dras tillbaka innan pandemin dr ver, vilket i si fall skulle
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kunna ge en mer utdragen dterhimtning i omvirlden. Sam-
tidigt kan den expansiva finanspolitiken ocksa innebira att
aterhimtningen blir snabbare.

Handelskonflikten mellan Kina och USA har inte varit i
samma fokus sedan pandemins utbrott men relationen mel-
lan parterna bedéms dndé vara anstringd, inte minst pa
grund av att president Trump flera ganger anklagat Kina
tor att medvetet har bidragit till spridningen av covid-19.
Dirfér beddms riskerna f6r en handelskonflikt som skulle
kunna paverka svenska exportorer vara pd ungefir samma
nivd som fore pandemin. Osdkerheten kring brexit dr hégre
in fore pandemin. Precis som antogs i Konjunkturliget de-
cember limnade Storbritannien EU i januari, ddremot gar
férhandlingarna lingsammare dn vintat och risken for att
man inte lyckas nd ett handelsavtal innan Storbritannien
limnar EU:s inre marknad och tullunion vid arsskiftet har
gradvis 6kat under 2020. Om det inte blir ett handelsavtal
kommer utrikeshandeln att ske till WTO-regler, vilket kan
fa stora negativa effekter pa Storbritannien ekonomi, men
dven paverka svensk ekonomi negativt.

SLUTSATSER

Den sammantagna bedémningen 4r att spridningen av covid-19
samt atgirderna for att bromsa smittspridningen och att stédja
ckonomierna medfor att global BNP-tillvixt blir ca 7 procenten-
heter ligre 2020 och ca 2 procentenheter hégre 2021. Svensk ex-
portmarknadstillvixt blir ca 12—13 procentenheter ligre 2020
och ca 4 procentenheter hégre 2021. Fér euroomridet bedéms
BNP-tillvixten bli ca 9—10 procentenheter ligre 2020 och ca 4-5
procentenheter hogre 2021. I USA beddms tillvixttakten i BNP
bli ca 6 procentenheter ligre i dr och ca 3 procentenheter hogre
2021. Det rader stor osikerhet kring den kvantitativa bedém-
ningen.
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Smittspridningen 1 Sverige och
atgarder for att bromsa den

Covid-19 uppticktes forst i Kina under slutet av 2019, och
spreds direfter till Gvriga virlden. Den 30 januari klassade
Viirldshilsoorganisationen (WHO) virusutbrottet som ett inter-
nationellt hot mot minniskors hilsa. Det férsta fallet av covid-
19 1 Sverige konstaterades i slutet av januari och i slutet av febru-
ari tillkom ytterligare nigra fall. Smittspridningen tog snabb fart i
norra Italien inklusive alpomridena. I bérjan av mars avradde
UD dirfér, i enlighet med Folkhilsomyndighetens rekommen-
dation, frin resor till norra Italien. Senare skulle det visa sig att
spridning av covid-19 skedde via manga regioner och linder.
Smittspridningen fortsatte, och antalet konstaterade fall av co-
vid-19 i Sverige 6kade. Folkhilsomyndigheten uppmanade den 4
mars landets laboratorier till 6kad provtagning f6r covid-19. Den
10 mars meddelade Folkhilsomyndigheten att risken f6r sam-
hillsspridning!* av covid-19 hojts till mycket hég. Dagen efter
deklarerade Virldshilsoorganisationen (WHO) att covid-19 kon-
staterats pa alla kontinenter och dirmed klassades som en pan-
demi. Samtidigt fick Sverige det forsta dédsfallet efter smitta av
covid-19.

Regeringen beslutade den 11 mars, i enlighet med Folkhilso-
myndighetens forslag, att tills vidare f6rbjuda allminna samman-
komster med fler dn 500 personer. Den 13 mars utfirdade Folk-
hilsomyndigheten rekommendationer om 6kad handhygien och
att stanna hemma vid symtom f6r att bromsa spridningen av co-
vid-19. Utrikesdepartementet beslutade att avrada fran icke néd-
vindiga resor till alla linder dagen dérpa.

Samtidigt 4ndrades provtagningsstrategin f6r covid-19. Frin
att ha fokuserat pd personer som vistats i omraden med kind
smittspridning prioriterades provtagningen i stillet till personer i
behov av sjukhusvard samt personal inom vérd och dldreomsorg
med misstinkt covid-19. Personer med milda symtom testades
inte.!> Antalet tester under perioden 9—15 mars uppgick till ca
9000 (se diagram 36). Antalet rapporterade fall per dag steg (se
diagram 37), och det totala antalet rapporterade fall av covid-19 i
Sverige passerade 1000 fall. Fallen fanns i alla Sveriges regioner,
med st6rst antal i Stockholm, £6ljt av Skdne och Vistra Gotal-
and.16

Den 16 mars meddelade Folkhilsomyndigheten att det fanns
tecken pa samhillsspridning 1 framf6r allt Stockholmsomridet,
och utfirdade rekommendationen att personer 6ver 70 ar bor
begrinsa sina sociala kontakter. Folkhdlsomyndigheten

14 Med samhéllsspridning avses att det finns ett flertal fall i Sverige dar man inte
kunnat hérleda smittan till resa eller att den som smittats varit i kontakt med ett
annat kant fall av covid-19.

15 Kélla: Folkhdlsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 11

16 Kalla: Folkhdlsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 11
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Urval av adtgéarder i Sverige for att
bromsa smittspridningen

4 mars: Folkhdlsomyndigheten (FHM) uppmanar
landets laboratorier att utéka provtagning for co-
vid-19

6 mars: Utrikesdepartementet (UD) avrader fran
icke nédvandiga resor till norra Italien

11 mars: Regeringen beslutar att, fr.o.m. 12/3
forbjuda allmé&nna sammankomster med fler &n
500 deltagare.

13 mars: FHM utférdar rekommendationer om
handhygien och att stanna hemma vid symtom

14 mars: UD avrader fran icke nodvéndiga resor
till alla lander

16 mars: FHM rekommenderar att personer >70
boér begransa sociala kontakter och att anstéllda
som har méjlighet bor jobba hemifran

17 mars: FHM rekommenderar att ldrosdten och
gymnasier ska bedriva distansundervisning

17 mars: Regeringen beslutar om ett tillfalligt in-
reseforbud till Sverige fr.o.m. 19 mars.

19 mars: FHM rekommenderar att undvika oné-
diga resor inom Sverige

24 mars: FHM foreskriver att restauranger m. fl.
behéver vidta sarskilda dtgarder for att minska
risken for smittspridning.

27 mars: Regeringen beslutar att, fr.o.m. 29/3,
forbjuda allm@nna sammankomster med fler &n
50 deltagare.

30 mars: regeringen beslutar om besodksférbud
pd landets aldreboenden fr.o.m. 1/4 samt ger
FHM i uppdrag att 6ka antalet tester fér covid-19

1 april: FHM publicerar nya allmanna r&d

29 maj: FHM meddelar att Idrosaten och gymna-
sieskolor kan bedriva vanlig undervisning fr.o.m.
15/6

4 juni: FHM meddelar att avr&dan fran onédiga
resor inom Sverige upphavs fr.o.m. 13/6

13 juni: FHM:s nya allménna rad trader i kraft

30 juni- 27 augusti: UD haver reseavradan till ett
antal europeiska lander

15 september: regeringen beslutar att beséksfor-
budet p& landets &ldreboenden ska upphora
fr.o.m. 1/10

1 oktober: FHM rekommenderar att hushaliskon-
takter till konstaterat smittade ska omfattas av
forhallningsregler

Kallor:
https://www.folkhalsomyndigheten.se/smitt-
skydd-beredskap/utbrott/aktuella-utbrott/covid-
19/folkhalsomyndighetens-arbete-med-covid-19/

https://www.folkhalsomyndigheten.se/nyheter-
och-press/nyhetsarkiv/2020

https://www.regeringen.se/pressmeddelan-
den/2020/03/ett-tillfalligt-forbud-mot-resor-till-
sverige-med-anledning-av-covid-19/

https://www.regeringen.se/artiklar/2020/03/fra-
gor-och-svar-om-reseavradan/

https://www.regeringen.se/artik-
lar/2020/09/besoksforbudet-pa-aldreboenden-
upphor-1-oktober/


https://www.folkhalsomyndigheten.se/smittskydd-beredskap/utbrott/aktuella-utbrott/covid-19/folkhalsomyndighetens-arbete-med-covid-19/
https://www.folkhalsomyndigheten.se/smittskydd-beredskap/utbrott/aktuella-utbrott/covid-19/folkhalsomyndighetens-arbete-med-covid-19/
https://www.folkhalsomyndigheten.se/smittskydd-beredskap/utbrott/aktuella-utbrott/covid-19/folkhalsomyndighetens-arbete-med-covid-19/
https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2020/03/ett-tillfalligt-forbud-mot-resor-till-sverige-med-anledning-av-covid-19/
https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2020/03/ett-tillfalligt-forbud-mot-resor-till-sverige-med-anledning-av-covid-19/
https://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2020/03/ett-tillfalligt-forbud-mot-resor-till-sverige-med-anledning-av-covid-19/
https://www.regeringen.se/artiklar/2020/03/fragor-och-svar-om-reseavradan/
https://www.regeringen.se/artiklar/2020/03/fragor-och-svar-om-reseavradan/
https://www.regeringen.se/artiklar/2020/09/besoksforbudet-pa-aldreboenden-upphor-1-oktober/
https://www.regeringen.se/artiklar/2020/09/besoksforbudet-pa-aldreboenden-upphor-1-oktober/
https://www.regeringen.se/artiklar/2020/09/besoksforbudet-pa-aldreboenden-upphor-1-oktober/

uppmanade ocksd arbetsgivare att Gverviga att lata anstillda som
har méjlighet arbeta hemifran. Den 17 mars rekommenderade
Folkhilsomyndigheten lirositen och gymnasier att bedriva di-
stansundervisning, vilket genomfdrdes fran den 18 mars. Rege-
ringen beslutade ocksa att inféra ett tillfalligt inreseférbud.!” Den
19 mars utfirdade Folkhilsomyndigheten en rekommendation
om att undvika onddiga resor inom Sverige. I slutet av samma
vecka hade det totala antalet konstaterade fall av covid-19 nitt
knappt 2000. Manga regioner rapporterade om fall pd sirskilda
boenden for dldre.!s

Den 24 mars féreskrev Folkhdlsomyndigheten att restau-
ranger, barer och caféer beh6vde vidta sirskilda atgirder for att
minska risken fér smittspridning, bland annat endast ha bords-
servering. Tre dagar senare fattade regeringen, pa Folkhilsomyn-
dighetens inrddan, beslut om att férbjuda allmdnna samman-
komster och offentliga tillstillningar med fler 4n 50 personer.

I slutet av mars hade det totala antalet rapporterade fall f51-
dubblats, till knappt 4000. Antalet tester f6r covid-19 under peri-
oden 23-29 mars 6kade nagot till ca 12 000 (se diagram 306).

I takt med 6kad smittspridning 6kade ocksd antalet personer
som behévde sjukhusvird och intensivvard (se diagram 38).

I region Stockholm meddelades pa en presskonferens den 25
mars att sjukvirden var i ett mycket anstringt lige och kraftiga
omprioriteringar gjordes, dér icke-covid-19 relaterad vard som
kunde vinta skéts upp och personal samt skyddsutrustning flyt-
tades over till akut- och intensivvirden. Samtidigt uttkades in-
tensivvardskapaciteten pa akutsjukhusen kraftigt. Bristen pa
skyddsutrustning var stor, bade i region Stockholm och i resten
av landet.

Den 30 mars beslutade regeringen om besékstérbud pa lan-
dets dldreboenden for att forhindra smittspridning av covid-19
pa boendena samt gav Folkhdlsomyndigheten i uppdrag att ta
fram en nationell strategi for att utoka antalet tester f6r covid-19.
Tva dagar senare publicerade Folkhilsomyndigheten nya all-
minna rad f6r hur minniskor kan undvika smittspridning av co-
vid-19. Raden specificerade att stérre sociala sammanhang bor
undvikas, manniskor bor halla avstind till varandra och alla
verksamheter 1 Sverige ar skyldiga att vidta atgirder for att
minska smittspridning. Bland annat beskrevs att butiker, kép-
centrum m. fl. bor begrinsa antalet personer som vistas samti-
digt i lokalen, och att anstillda arbetar hemifrin om méjligt.
Dessutom beskrevs att antalet resendrer i kollektivtrafik bor be-
grinsas. Hirmed nadde ett index 6ver de samlade dtgirderna f6r
att dimpa smittspridningen i Sverige, sammanstillt av University
of Oxford, sin hittills hdgsta niva i april (se diagram 39). Under
perioden 30 mars—5 april genomfordes knappt 18 000 tester for
covid-19.

17 Férbudet innebar att icke nédvandiga resor till Sverige frén andra lander stoppa-
des, med undantag for EES-lander och Schweiz.

18 Kalla: Folkhdlsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 13
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Diagram 36 Antal genomfoérda test for
covid-19 i Sverige
Tusental, veckovarden
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Anm. Vecka 8-26 avser antal individer och vecka
27 och framat avser antal test.

Kalla: Folkhdlsomyndigheten.

Diagram 37 Nya rapporterade smittfall
i Sverige
Antal personer, 7-dagars glidande medelvarde
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Kalla: European Centre for Disease Prevention

and Control.

Diagram 38 Antal som intensivvardas
med covid-19

Antal patienter, dagsvérden
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Kalla: Svenska intensivvardsregistret.



Antalet nya fall av konstaterad covid-19 6kade markant i april
(se diagram 37). Detta skedde delvis pd grund av att testningen
Okade under manaden (se diagram 306), och smittspridningen lig
kvar pa ungefir samma niva nationellt under april manad.?
Trycket pa sjukvard och intensivvard var fortsatt mycket hogt i
vissa regioner. Antalet intensivvardade per dag uppgick tidvis till
ca 550 personer (se diagram 38). Antalet avlidna med covid-19
nddde en topp pa 6ver hundra personer per dag under april (se
diagram 40). Det totala antalet avlidna i slutet av april uppgick
till knappt 2900 personert.

Ett annat sitt att mita antal dédsfall 4r att jimfora antal av-
lidna per dag oavsett dédsorsak med ett genomsnitt £6r motsva-
rande period tidigare ar. Om antalet avlidna dr hégre dn genom-
snittet beskrivs det som Sverdddlighet.? I diagram 41 visas anta-
let rapporterade dédsfall per dag 2020 jamfért med genomsnittet
tor dren 2015-2019. Dir framgdr att 6verdddligheten steg i slu-
tet av mars mdnad, och nidde en topp i april.

I bétjan av maj rapporterade Folkhilsomyndigheten om en
avtagande smittspridning, dock med regionala undantag.2t Anta-
let tester per vecka 6kade. Under loppet av maj fortsatte utveckl-
ingen med avtagande smittspridning i de regioner som dittills
sett den storsta spridningen. Antalet nya rapporterade fall av co-
vid-19 planade ut. Samtidigt minskade antalet patienter som in-
tensivvardades £6r covid-19 (se diagram 38). Den 29 maj medde-
lade Folkhilsomyndigheten att rekommendationen om distans-
undervisning for lirositen och gymnasieskolor skulle tas bort
den 15 juni, sd att de kunde 6ppna £6r vanlig undervisning.2

Under juni manad fortsatte smittspridningen nationellt att
avta. I flera regioner utSkades testningen till att 4ven omfatta
personer med milda symtom, vilket ledde till en utékning av an-
talet tester under forsta veckan i juni, till knappt 50 000 tester (se
diagram 306). Fler tester per vecka bidrog till att antalet nya rap-
porterade fall 6kade markant, (se diagram 37), men positiva fall
som andel av antalet tester kvarstod pa samma niva.2s I mitten av
juni paboérjades dven testning f6r genomgingen covid-19-infekt-
ion (antikroppstest).

Folkhilsomyndigheten upphivde sin avradan frin onodiga
resor inom landet frin den 13 juni. Samma dag tridde Folk-
hilsomyndighetens nya allminna rdd i kraft, som preciserade det
personliga ansvaret for att minska smittspridning, Atgirder for
att dimpa smittspridningen borjade da trappas ner 1 Sverige, en-
ligt ett index 6ver de samlade atgirderna (se diagram 39).

19 Kalla: Folkhalsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 17
20 Kalla: SCB:s preliminéra statistik dver avlidna
21 Kalla: Folkhalsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 18

22 Folkhalsomyndigheten hénvisade till rapporten Covid-19 hos barn och unga- en
kunskapssammanstalining, Folkhdlsomyndigheten 2020. som visade att barn och
unga under 19 &r utgdér en mycket liten andel av bekraftade covid-19-fall och att
smittspridning mellan barn liksom smittspridning i skolmiljé & mycket begrénsad.

23 Kalla: Folkhalsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 23
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Diagram 39 Stringency index
Index, dagsvarden
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Diagram 40 Antal nya avlidna med
covid-19 i Sverige
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Kélla: Folkhalsomyndigheten.

Diagram 41 Antal rapporterade
dodsfall
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Provtagningen 6kades successivt under juni, vilket bidrog till ett
Okat antal nya rapporterade fall (se diagram 37), men positiva fall
som andel av antalet tester borjade minska i slutet av manaden.2*
Samtidigt fortsatte antalet patienter som intensivvardades att
avta (se diagram 38). Aven antalet nya dédsfall med covid-19
minskade (se diagram 40). Utrikesdepartementet hivde den 30
juni sin avradan fran icke nédvindiga resor till flera europeiska
linder, ddribland Grekland, Italien och Spanien. Avriddan fran
icke nédvindiga resor till ytterligare linder i Europa, bland annat
Danmark, Norge och Tyskland hivdes under juli manad.

Utvecklingen med avtagande smittspridning nationellt fort-
satte 1 juli. Den totala dédligheten, som minskat trendmadssigt se-
dan april, lig da tidvis till och med under genomsnittet f6r aren
2015-2019 (se diagram 41).

Antalet nya rapporterade fall fortsatte att 6ka nigot under in-
ledningen av augusti, for att sedan avstanna och dter minska i
slutet av méinaden (se diagram 37). Antalet intensivvardade pati-
enter minskade ytterligare och antalet nya avlidna med covid-19
stabiliserades pa en relativt ldg niva (se diagram 40). Den 27 au-
gusti hivde Utrikesdepartementet sin avradan fran icke nédvin-
diga resor till bland annat Bulgarien. Det totala antalet rapporte-
rade fall av covid-19 i Sverige hade da passerat 80 000 personer
(se diagram 42). Folkhidlsomyndigheten rekommenderade den 31
augusti att barn frin férskoleklass och uppat ska PCR-testas f6r
covid-19 om de har symtom. Den férsta veckan i september
6kade antalet tester £6r pagaende infektion (PCR-test) markant,
till knappt 130 000.

I september 6kade antalet nya rapporterade fall dter ndgot (se
diagram 37). I mitten av september beslutade regeringen att be-
s6ksférbudet pd sirskilda boenden f6r dldre skulle upphéra fran
den forsta oktober. I slutet av september Skade antalet nya rap-
porterade fall ytterligare nagot. Positiva fall som andel av antalet
tester 6kade, och flera lokala utbrott i samband med fritidsaktivi-
teter och evenemang rapporterades.® Antalet intensivvardande
och antalet avlidna med covid-19 per dag var dock fortsatt pd en
relativt ldg niva (se diagram 40). I slutet av september hade totalt
knappt 5900 personer avlidit med covid-19. Den f6rsta oktober
rekommenderade Folkhilsomyndigheten att personer som delar
boende med nagon som konstaterats smittad av covid-19 ska ges
torhallningsregler; exempelvis att inte ga till arbetet.

24 Kalla: Folkhalsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 26

25 Kalla: Folkhalsomyndighetens veckorapport om covid-19 vecka 38
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Diagram 42 Totalt antal rapporterade
smittfall i Sverige
Tusental, dagsvéarden

100+ -100

80+ -80

60 - 60

40 L40

20+ - 20
0

Jan Feb Mar Apr Maj Jun ' Jul Aug Sep Okt
Kéalla: European Centre for Disease Prevention
and Control.



Pandemins paverkan pa efterfragan
och produktion 1 Sverige

KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOS FOR SVERIGES
EKONOMI FORE PANDEMIN

Beddmningen i1 Konjunkturliget december 2019 var att svensk
ekonomi di befann sig i en tydlig avmattningsfas efter flera dr
med hégkonjunktur. I linje med avmattningen av den internat-
ionella industrikonjunkturen hade den svenska industriprodukt-
ionen nistintill stagnerat under dret. Aven investeringstillvixten
var svag och fértroendeindikatorer f6r bade hushall och féretag
var pa en ldgre niva 4n normalt. Osikerheten kring brexit och
handelskonflikten mellan Kina och USA bidrog till att ddmpa ut-
sikterna for svensk export 2020.

Bland de svenska industriféretagen var forvintningarna pa
produktionsvolymen laga och industriproduktionen férvintades
minska under 2020. Likasd motte byggindustrin ett svagt kon-
junkturlige med minskade bostadsinvesteringar under dret som
gatt. Byggproduktionen bedémdes stagnera under 2020 (se dia-
gram 43). Till skillnad frin varuproduktionen férvintades tjins-
teproduktionen 6ka 2020, dven om tillvixten skulle vixla ned.
Produktionen av industrinira tjinster, sdsom olika konsulttjins-
ter och bemanning, férvintades fortsitta att utvecklas svagt.

Ar 2021 férvintades en viss aterhimtning for exporten till
f6ljd av en starkare omvirld och en fortsatt svag krona, vilket
ocksa bidrog till att BNP-tillvixten vintades vixla upp nagot
2021 (se diagram 44). Samtliga sektorer i niringslivet bedémdes
aterhdmta sig och produktionen i niringslivet bedémdes 6ka i
nédgot hogre takt 2021 jimfort med 2020 (se diagram 43).

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET DECEMBER 2019
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 6 visas Konjunkturinstitutets prognos f6r BNP frin Kon-
Junkturliget december 2019 1 jimfSrelse med andra prognosmaka-
res prognoser vid ungefir samma tillfille. I bérjan av 2020, in-
nan spridningen av covid-19 var kind, steg flera indikatorer och
utsikterna var nagot mer positiva dn den bedémning som gjor-
des i december, vilket kan vara en bidragande orsak till att Kon-
junkturinstitutets prognos f6r 2020 var marginellt svagare dn ett
genomsnitt av andra prognosmakares. For 2021 var BNP-pro-
gnosen helt 1 linje med genomsnittet. Bedémningen att svensk
ekonomi skulle fortsitta att mattas av under 2020 f6r att sedan
vixa nagot starkare 2021 var jaimfdrelsevis samstimmig bland de
olika prognosmakarna.
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Diagram 43 Produktion i naringslivet,
Konjunkturlaget december 2019
Procentuell férandring
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 44 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten, Konjunkturlaget
december 2019
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Tabell 6 Prognos for BNP i Konjunkturldaget december 2019
jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings

datum 2019 2020 2021
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 1,1 1,0 1,5
Handelsbanken 2020-01-22 1,1 0,9 1,5
Swedbank 2020-01-21 1,2 1,4 1,8
SEB 2020-01-21 1,1 1,1 1,7
Regeringen 2020-01-16 1,1 1,1 1,6
Danske Bank 2020-01-03 1,1 0,7 1,5
Riksbanken 2019-12-19 1,1 1,2 1,7
HUI 2019-12-12 1,3 1,2 1,3
Arbetsférmedlingen 2019-12-10 1,2 1,1 1,3
ESV 2019-11-21 1,2 1,1 1,5
OECD 2019-11-21 1,4 1,2 1,2
LO 2019-11-20 1,1 1,5 1,7
Medel exkl. KI 1,1 1,5

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2019-11-20 till och
med 2020-01-22. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

UTVECKLINGEN DET FORSTA HALVARET 2020

Covid-19 fick allmin spridning i Sverige under mars (se kapitlet
”Smittspridningen i Sverige och dtgirder f6r att bromsa den”).
Atgirder for att dimpa smittspridningen bérjade vidtas en bit in
i mars varfor effekten pa BNP under det forsta kvartalet troligt-
vis var begrinsad och BNP 6kade med 0,2 procent. Hushallens
konsumtion minskade med 2,9 procent, frimst till f6ljd av svag
konsumtion av tjanster och bilar. Det senare forklaras framst av
dndringar i det sa kallade bonus-malus-systemet som genomfor-
des vid arsskiftet 2020. Dessutom gjorde en mild vinter att enet-
gikonsumtionen var ovanligt 1ag det fOrsta kvartalet. Offentlig
konsumtion och fasta bruttoinvesteringar minskade jamfort med
foregiende kvartal medan en mycket stark export bidrog till att
BNP inda 6kade nagot det forsta kvartalet (se diagram 45).

Niringslivets produktion 6kade med 0,4 procent det forsta
kvartalet. En stor del av 6kningen kom frdn den starka varuex-
porten, vilken bidrog till 6kad industriproduktion. I tjanstesek-
torn minskade produktionen med 0,1 procent. I vissa branscher
var dock nedgingen betydligt storre. Exempelvis noterades stora
nedgangar for flygbolag och resebyraer samt inom hotell- och
restaurangbranschen.

I april bérjade effekterna av pandemin att synas i flertalet in-
dikatorer. Barometerindikatorn minskade redan i mars men f6ll
till sin ligsta nivd nagonsin 1 april och lag kvar pa ungefir samma
niva i maj for att direfter borja aterhimta sig (se diagram 40).
SCB:s aktivitetsindikator, som ska spegla den samlade aktiviteten
i svensk ekonomi pd minadsbasis, f6ll dven den kraftigt 1 april.
Indikatorn minskade ytterligare ndgot i maj for att sedan
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Diagram 45 Importjusterat bidrag till
BNP-tillvaxten

Procentenheter, sdsongsrensade kvartalsvarden
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aterhdmta sig lite 1 juni. Konjunkturinstitutets extra enkitunder-
s6kningar, dir foretag har svarat pa hur stor deras omsittning ar
1 torhallande till ett normallige, tyder pa att omsittningen i stora
delar av niringslivet var betydligt ligre 4n normalt under maj,
framfor allt inom tillverkningsindustrin och tjinstesektorn. Un-
der juni skedde dock en viss forbittring (se diagram 47, vecka
24-25).

Produktionsvirdeindex (PVI) f6r april visar tydligt hur effek-
terna av pandemin paverkade produktionen i hela niringslivet,
med markanta nedgingar inom sévil industrin som tjanstesek-
torn (se diagram 48). Nedgingen i industrin drevs till stor del av
utvecklingen i motorfordonsindustrin, dir svag efterfraigan och
leverantérsproblem ledde till omfattande produktionsstopp un-
der framfor allt april. Nedgangen var inte lika kraftig inom tjins-
tebranscherna i stort men en del branscher drabbades mycket
hért av de restriktioner och beteendeférindringar som pandemin
férde med sig. Stora efterfragebortfall syntes inom exempelvis
hotell och restaurang, transportniringen och olika personliga
och kulturella tjanster. Under juni syntes dock tecken pa en ater-
himtning frimst inom industrin, men dven tjansteproduktionen
6kade nagot efter flera manader av negativ utveckling. Samman-
taget tyder detta pa att aktiviteten i niringslivet bottnade under
april och maj.

I jimforelse med vad som prognostiserades 1 Konjunkturliget
december 2019 utvecklades svensk BNP som férvintat det
forsta kvartalet (se diagram 49). Bedémningen i december var att
BNP skulle vixa med 0,2 procent det forsta kvartalet jimfort
med foregdende kvartal, vilket ocksa blev fallet. BNP minskade
dock med 8,3 procent det andra kvartalet och de negativa effek-
terna fran covid-19 var dd mycket stora. Nedgingen skedde pa
bred front. Pa efterfrigesidan kom de storsta negativa bidragen
fran exporten och hushillens konsumtion (se diagram 45). Dessa
minskade med 18 respektive 8 procent, vilket édr historiskt stora
fall. Exportfallet drevs av stora minskningar f6r sivil fordon och
maskiner som frakttjinster och utlindska medborgares kon-
sumtion i Sverige. Inom hushillens konsumtion var det framfor
allt gdnster som bidrog till den svaga utvecklingen, vilket kan
forklaras av en 6kad social distansering som férsvarade den ty-
pen av konsumtion (se rutan ”Effekter av covid-19-pandemin pa
hushallens konsumtion”). Nedgingen i investeringar och offent-
lig konsumtion var mer beskedlig men bidrog ocksa till fallet i
BNP. Minskningen i offentlig konsumtion, trots hég belastning
inom virden, forklaras bland annat av att antalet vardtillfallen
varit firre 4n normalt under viren samt att antal barn pa férsko-
lan varit betydligt farre in normalt till f6ljd av skarpare riktlinjer
om sjukdomssymtom och nirvaro pa férskolan.

1 Konjunkturliget december 2019 bedémdes industriprodukt-
ionen minska med 0,3 procent bade det férsta och det andra
kvartalet 2020. Efter ett starkt forsta kvartal slog dock pandemin
hart mot verkstadsindustrin som hade stora produktionsbortfall
det andra kvartalet. Industriproduktionen f6ll med 23 procent,
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Diagram 47 Extraundersékning
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Kalla: Konjunkturinstitutet.
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varav motorfordonsindustrin bidrog med 6ver 9 procentenheter
till nedgangen nir produktionen i den branschen mer dn halvera-
des. Nedgdngen i tjdnstesektorn blev inte lika markant men pro-
duktionen minskade 4nd4 med 6ver 7 procent. Nedgangen inom
de kontaktnira tjinstebranscherna bidrog stort till minskningen,
exempelvis minskade produktionen inom transport och kommu-
nikation samt hotell och restaurang med 23 respektive 46 pro-
cent. Totalt sett minskade produktionen i niringslivet med nds-
tan 10 procent det andra kvartalet, vilket 4r ett rekordstort fall
ett enskilt kvartal.

Effekter av covid-19-pandemin p& hushdllens

konsumtion

De dtgirder som inforts f6r att bromsa smittspridningen
(se kapitlet ”Smittspridningen i Sverige och dtgirder f6r att
bromsa den”) och den oro som minga kinner f6r att bli
smittade eller att smitta andra har lett till kraftigt dndrade
konsumtionsménster. Resandet har minskat rejilt till £6ljd
av att Utrikesdepartementet under viren avradde fran utri-
kesresor. Dessutom stingde ménga linder sina granser un-
der viren vilket sammantaget innebar ett dramatiskt fall i
antalet resebokningar. Hushéllens konsumtion utomlands
och utlindska bes6kares konsumtion i Sverige minskade
dérfor kraftigt det andra kvartalet, med 60 respektive 44
procent. Folkhilsomyndigheten avradde dven fran icke-
nédvindiga resor inom landet vilket ytterligare bidrog till
att hotellbokningarna minskade kraftigt.

Restaurangbeséken har ocksa minskat, dels pa grund av
att firre personer dr pd sina arbetsplatser, dels pa grund av
restriktioner for restaurangerna och uppmaningar till all-
minheten om att minska sina sociala kontakter. Detaljhan-
deln har ocksa drabbats negativt d4 manga har undvikit att
handla i affirer. Till viss del har det motverkats av 6kad in-
ternethandel, men konsumtionen av exempelvis klider och
skor minskade 4nda kraftigt det andra kvartalet. Aven eve-
nemangsbesoken har minskat kraftigt pa grund av férbudet
mot allminna sammankomster med Gver 50 personer.

PROGNOS I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020

1 Konjunkturldget september 2020 beskrivs att barometerindika-
torn har 6kat kraftigt sedan bottennoteringen i april. Stimnings-
ldget i september var dock fortsatt ligre 4n normalt. Inom ni-
ringslivet 4r det framfGr allt stimningslidget i tjidnstesektorn som
ar klart svagare 4n normalt medan detaljhandeln och tillverk-
ningsindustrin har aterhdmtat sig mer. Hushallens konfidensindi-
kator har ocksd vint uppat men den ir fortsatt betydligt ligre 4n
normalt (se diagram 50).

Forvintningarna pa produktion och efterfriagan i naringslivet
har ocksa stigit de senaste méanaderna (se diagram 51). 1

Diagram 50 Konfidensindikatorer
Index medelvarde=100, sdasongsrensade
ménadsvarden
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september var nettotalen positiva bade i tillverkningsindustrin
och i de privata tjinstenidringarna. Positiva nettotal indikerar att
det ir fler foretag som riknar med att 6ka produktionen de
nirmaste tre manaderna dn som riknar med att minska produkt-
ionen. Aven extraundersokningen i Konjunkturbarometern om
féretagens omsittning pekar pa att produktionen i niringslivet
har vint upp (se diagram 47). SCB:s aktivitetsindikator och PVI
visade dessutom pd en rejil 6kning i juli, och sammantaget har
de tecken pd dterhimtning i ekonomin som kunde skonjas under
varen och sommaren forstirkts av starkare data under sensom-
maren.

Mot den bakgrunden aterhdmtar sig BNP snabbt under det
andra halvaret 2020 och vixer med drygt 4 procent det tredje
kvartalet och med drygt 1 procent det fjirde kvartalet. Samman-
taget innebdr det att BNP kommer att minska med ca 3,5 pro-
cent i ar. Likt tidigare konjunkturnedgangar ir en svag utveckling
av exporten en viktig férklaring till nedgingen. Men den pa-
bjudna och sjilvpitagna sociala distanseringen gor att hushallens
konsumtion bidrar betydligt mer till nedgangen dn vad som varit
fallet vid tidigare konjunkturnedgingar.

Antaganden om smittspridningen i Sverige framover

Spridningen av covid-19 i Sverige antas ha natt sin kulmen
under det andra kvartalet i 4r och antalet inrapporterade
smittfall har minskat tydligt under det tredje kvartalet (se
diagram 37). Konjunkturinstitutet antar att smittspridning
pa nationell niva fortgar i en jimforelsevis lag takt under
andra halviret 2020 och under 2021, men att den tillfalligt
kan komma att 6ka pa lokal niva. I prognosen antas att at-
girder som inforts for att bromsa smittspridningen i allt va-
sentligt kommer att fasas ut under loppet av 2021 och att
ett sdkert vaccin dr pad plats senast sommaren 2021, varefter
en vaccineringskampanj kommer att paborjas. Sjukfranva-
ron i Sverige dr forh6jd eftersom manga ér sjuka i covid-19
eller 4r hemma lingre dn annars pd grund av gillande re-
kommendationer. Under 2020 och 2021 tas ca 40 respek-
tive 20 procent fler sjukdagar ut an normalt.

Omvirlden har generellt sett borjat litta pa restriktioner avsedda
for att bromsa smittspridningen i férhallande till varen 2020 och
den ekonomiska aktiviteten har borjat aterhimta sig, vilket 6kar
efterfrigan pd svenska produkter. Detta innebir att export av
framfor allt varor Okar kraftigt under det andra halvaret. Sam-
mantaget minskar exporten dndd med drygt 6 procent i ar. Till-
vixttakten avtar ndgot under loppet av 2021 men exporten forts-
itter att vara en viktig motor i den svenska dterhimtningen och
Okar med drygt 7 procent 2021 (se diagram 52 och diagram 53).

Till £6ljd av den stora osikerheten om pandemins utveckling
samt stora besparingsbehov 1 manga foretag har

Diagram 51 Forvantad
produktionsvolym respektive
efterfragan
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investeringsbeslut skjutits pd framtiden varfér investeringarna
minskar med drygt 3 procent i ir. Aven om det finns tydliga
tecken pa att ekonomin har boérjat aterhdmta sig dr osidkerheten
om pandemin fortfarande betydande vilket héller tillbaka ater-
himtningen. I takt med att osikerheten avtar under 2021 och in-
vesteringsbehoven blir allt stérre 6kar investeringstillvixten suc-
cessivt under éret (se tabell 8).

Den sjilvpatagna och foreskrivna sociala distanseringen har
haft stora negativa konsekvenser pé hushéllens konsumtion. Re-
kommendationer och restriktioner f6r att minska sociala kontak-
ter antas successivt fasas ut under loppet av nista ar och det
finns redan signaler om att beteendeférandringar sker, exempel-
vis har omsittningen i restaurangbranschen bérjat terhimta sig
(se diagram 54). En successiv liroprocess hos hushall och fére-
tag om hur ekonomisk aktivitet kan férenas med social distanse-
ring, samt 6kad testning och kunskap om immunitet, torde
ocksa bidra till 6kad konsumtion av olika varor och tjinster.
Dessutom finns det ett uppdimt konsumtionsbehov vilket bi-
drar till att hushallens konsumtion dterhimtar sig under andra
halviret. Trots det faller konsumtionen med nistan 5 procent i
ar. Nista dr fortsitter dterhimtningen och konsumtionen vixer
di med nistan 5 procent (se diagram 55 och tabell 8). Konsumt-
ionen av vissa mer kontaktnira tjinster kommer dock troligtvis
fortsitta att halla tillbaka konsumtionstillvixten ett bra tag fram-
6ver, samtidigt som substitution till andra varor och tjinster kan
motverka.

Aven den offentliga konsumtionen vixer relativt snabbt det
andra halvaret till f6ljd av minskad sjukfranvaro bland savil an-
stillda i kommuner och regioner som elever i f61- och grund-
skola. Trots det minskar konsumtionen ndgot i 4r. I budgetpro-
positionen f6r 2021 skjuter staten till medel till regionerna for att
man ska kunna beta av den vardskuld som byggts upp under va-
ren och sommaren. Ytterligare satsningar pa bland annat aldre-
omsorg, férsvar och rittsvisende bidrar till en nagot hogre kon-
sumtionstillvixt fram6ver och nista ar bedéms den offentliga
konsumtionen 6ka med nistan 3 procent.

Industriproduktionen 6kar relativt snabbt nir exporten dter
tar fart det andra halvaret 2020. Det stora produktionsbortfallet
under andra kvartalet gér dock att industriproduktionen minskar
med nidra 8 procenti ar (se tabell 9). Produktionsbortfallet blev
betydligt mindre inom byggindustrin under det andra kvartalet. I
sparen av pandemin har dock byggféretagen, enligt Konjunktur-
barometern, blivit betydligt mer pessimistiska om byggmark-
naden och byggproduktionen utvecklas svagt de nidrmaste kvar-
talen fOr att borja 6ka i en snabbare takt i mitten av 2021 (se dia-
gram 56). Inom tjdnstesektorn har féretag vars produktion ar
nira kopplad till hushillens konsumtion drabbats hirdast under
pandemin, men dven produktionen av industrindra tjanster har
minskat mycket. Nér hushallens och industrins efterfrigan pé
dessa tjanster dter Okar kommer tjinsteproduktionen att ater-
himta sig (se diagram 56).
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Diagram 54 Omsadttning inom viss del
av restaurangbranschen
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PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 7 visas Konjunkturinstitutets prognos f6r BNP fran sep-
tember 2020 i jimférelse med andra bedémares prognoser vid
ungefir samma tillfille. Konjunkturinstitutets prognos t6r 2020
ar ca 0,5 procentenheter starkare dn ett genomsnitt av andra be-
démares prognoser. Majoriteten av prognosmakarna har efter
sommaren reviderat upp sina BNP-prognoser, bland annat ef-
tersom nedgangen det andra kvartalet inte blev s markant som
manga forst trodde samt att méinga indikatorer utvecklats starkt
de senaste mdnaderna. Fér 2021 4r Konjunkturinstitutets BNP-
prognos i linje med genomsnittet.

Tabell 7 Prognos for BNP i Konjunkturlaget september 2020
jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 1,3 -3,4 3,6
Riksbanken 2020-09-22 1,3 -3,6 3,7
Svenskt Naringsliv 2020-09-17 1,3 -4,4 3,2
ESV 2020-09-16 1,3 -4,2 4,0
HUI 2020-09-15 1,3 -3,2 1,6
Nordea 2020-09-02 1,3 -3,2 4,1
Regeringen 2020-08-27 1,2 -4,6 4,1
Handelsbanken 2020-08-26 1,2 -4,3 3,8
Swedbank 2020-08-25 1,2 -5,0 3,2
SEB 2020-08-25 1,2 -3,8 4,2
Medel exkl. KI -4,0 3,5

Anm. Urvalet av andras prognoser &r begrénsat till perioden 2020-08-25 till och
med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

JAMFORELSE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER
FORE OCH UNDER PANDEMIN

Jamtort med Konjunkturlaget december 2019 d4r BNP-nivan ca
2 procent liagre 2021 1 Konjunkturliget september 2020 (se dia-
gram 57). I dr blir BNP-tillvixten ca 4 procentenheter ligre me-
dan aterhdmtningen nista ar ger en BNP-tillvixt som dr ca 2
procentenheter hégre jamfort med bedémningen fére pande-
min. Beddmningarna av utvecklingen av BNP 2020 gjorda i au-
gusti och september varierar mer 4n normalt mellan olika pro-
gnosmakare (se tabell 7). Jaimf6rs medelvirdet av andra pro-
gnosmakares prognoser gjorda efter pandemins utbrott med me-
delvirdet av prognoserna fére pandemins utbrott blir BNP-till-
vixten ca 5 procentenheter ligre 2020 och ca 2 procentenheter
hogre 2021. Detta resultat beaktas i den sammantagna bedém-
ningen.

Diagram 57 BNP
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Den svagare BNP-utvecklingen jimfért med bedémningen
fére pandemin forklaras frimst av stora fall i export, investe-
ringar och hushillskonsumtion 2020 (se tabell 8). Aterhimt-
ningen nista ar drivs frimst av exporten och hushillens kon-
sumtion (se diagram 52).

Tabell 8 Forsorjningsbalans for Sverige
Procentuell férandring respektive procent, fasta priser

2020 2021 2021
Sep Dec Diff Sep Dec Diff Niva
20 19 20 19 -diff
Hushéllens
konsumtionsutgifter -4,7 1,9 -6,6 4,8 1,7 3,1 -1,3
Offentliga
konsumtionsutgifter -0,3 0,7 -1,0 2,5 1,0 1,6 0,2

Fasta bruttoinvesteringar -3,2 -0,1 -3,1 2,4 0,7 1,7 -4,1
Slutlig inhemsk

efterfrégan -3,1 1,1 -4,2 3,5 1,2 23 -1,6
Lagerinvesteringar! -0,6 -0,1 -0,4 0,1 0,0 0,1

Total inhemsk

efterfrégan -3,7 0,9 -46 3,6 1,2 24 -1,9
Export -6,3 1,3 -7,6 7,2 3,0 4,2 -5,2
Total efterfrégan -4,6 1,0 -5,6 4,8 1,8 3,0 -30
Import -7,3 1,2 -84 75 24 51 -4,5
Nettoexport* 0,2 0,1 0,1 0,1 0,3 -0,2

BNP -34 1,0 -43 36 1,5 21 =23
BNP, kalenderkorrigerad -3,6 0,7 -4,3 3,5 1,4 2,1 -2,3
BNP per invanare -4,2 0,1 -4,3 2,8 0,7 21 =23
Bytesbalans? 54 5,0 0,4 4,3 52 -0,9

! procent av BNP foregdende ar. 2 Procent av BNP, I6pande priser.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Nivadifferensen avser skillnad i nivd heldret 2021 mellan pro-
gnoserna. Nivadifferensen kan paverkas av att utfall har reviderats mellan de tva
prognoserna. Ett positivt varde innebar en upprevidering.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Jamforelsen mellan Konjunkturlget september och Konjunkturliget
december 2019 tyder pa att produktionstillvixten i niringslivet
blir ca 5 procentenheter ldgre 1 dr jaimfért med bedémningen
fére pandemin och ca 2 procentenheter hégre 2021 (se tabell 9).
Skillnaden i dr férklaras av de stora produktionsbortfallen inom
industrin och tjanstesektorn det forsta halvaret. Industriprodukt-
ionen aterhdmtar sig snabbt, men trots detta dr produktionsni-
van ligre 2021 4n vad som prognostiserades fére pandemins ut-
brott (se diagram 58). Aven tjinstebranscherna aterhimtar
mycket av produktionsbortfallet 2021. Produktionen nar 2021
upp till nivin fére pandemins utbrott (se diagram 56), men ir
fortsatt ligre 4n den prognostiserade nivan i Kowjunkturliget de-
cember 2019 (se tabell 9).

Diagram 58 Industriproduktion
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Tabell 9 Produktion i naringslivet
Procentuell férandring, kalenderkorrigerade varden

2020
Sep Dec Diff Sep
20 19 20
Naringsliv -4,3 0,9 -5,1 3,9
Varubranscher -4,7 -0,2 -4,6 4,5
Industri -79 -0,6 -7,3 7,0

Byggverksamhet 0,3 0,0 0,3 1,4

Tjanstebranscher -4,0 1,4 -55 3,6

2021

Dec
19

1,7
1,3
1,4
1,6
1,8

Diff

2,2
3,1
5,6

-0,2
1,8

2021
Niva
-diff
-3,2
-3,7
-4,4

1,3
-2,9

Anm. Med produktion avses féradlingsvarde. Differensen avser skillnaden mellan
prognosen i september 2020 och prognosen i december 2019. Nivadifferensen av-
ser skillnad i nivd heldret 2021 mellan prognoserna. Nivadifferensen kan paverkas

av att utfall har reviderats mellan de tv8 prognoserna. Ett positivt varde innebar en

upprevidering.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SLUTSATSER

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-19

samt dtgirderna f6r att bromsa smittspridningen och att stédja
ekonomin, bade globalt och i Sverige, medfor att svensk BNP-
tillvaxt blir ca 4-5 procentenheter ligre 2020. Ar 2021 blir till-
vixten ca 2 procentenheter hogre. Det ar viktigt att ha 1 atanke
att den kvantitativa bedémningen omgirdas av stor osdkerhet.
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Pandemins paverkan pa
arbetsmarknad och
resursutnyttjande

KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOS FOR
ARBETSMARKNADEN FORE PANDEMIN

Enligt Konjunkturinstitutets bedémning i Konjunkturliget decem-
ber 2019 hade den svenska ekonomin under 2019 gittinien
tydlig avmattningsfas, efter flera dr av hégkonjunktur. Sysselsitt-
ningen 6kade svagt under dret, men arbetskraften vixte ndgot
snabbare och arbetslésheten steg didrfér (se diagram 59).

Fortroendeindikatorer sisom anstillningsplaner i Konjunk-
turbarometern pekade i december pi en fortsatt avmattning med
en svag utveckling av sysselsittningen under slutet av 2019 och
bérjan av 2020. Tillsammans med en svag produktion i niringsli-
vet 2020 och 2021 vintades detta medfora ett begransat behov
for foretagen att utéka personalstyrkan. Sysselsdttningen vinta-
des didrmed endast vixa langsamt (se diagram 60). Arbetskraften
bedémdes fortsitta att vixa nigot snabbare dn sysselsdttningen
och arbetslésheten vintades didrmed fortsitta att stiga ndgot
2020-2021 (se diagram 59). Resursutnyttjandet i ekonomin som
helhet bedémdes vara ndgot hogre 4n normalt 2019 men vinta-
des bli nagot ligre dn normalt 20202021 (se diagram 61).

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET DECEMBER 2019
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 10 visas Konjunkturinstitutet prognos for sysselsitt-
ningen fran december 2019 och andra bedémares prognoser for
sysselsdttningen vid ungefir samma tidpunkt. Konjunkturinstitu-
tet prognostiserade att sysselsittningen skulle 6ka med 0,4 pro-
cent per ar 2020 och 2021, vilket var marginellt ligre 4n medel-
virdet av andra bedémares prognoser.

Konjunkturinstitutets bedémning i december var att arbets-
16sheten skulle stiga till 7,2 procent 2020 och till 7,4 procent
2021, vilket sammanfaller med medelvirdet av andra pro-
gnosmakares bedémningar (se tabell 11).
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Diagram 59 Arbetsloshet

Procent av arbetskraften 15-74 &r,
sasongsrensade kvartalsvarden
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 60 Sysselsdttning
Procentuell féréndring
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 61 BNP-gap
Procent av potentiell BNP
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Tabell 10 Prognos for sysselsattning i Konjunkturlaget
december 2019 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2019-12-18 0,6 0,4 0,4
Swedbank 2020-01-21 0,7 0,6 0,5
SEB 2020-01-21 0,6 0,5 0,4
Regeringen 2020-01-16 0,6 0,4 0,5
Riksbanken 2019-12-19 0,7 0,5 0,3
Arbetsférmedlingen 2019-12-10 0,7 0,4 0,6
Medel exkl. KI 0,5 0,5

Anm. Urvalet av andras prognoser &r begrénsat till perioden 2019-12-10 till och
med 2020-01-22. Felaktiga data fran AKU rattades 2019-11-14, vilket begransar
startperioden eftersom prognoser baserade pa de felaktiga siffrorna har exklude-
rats. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Konjunkturinstitu-
tets prognos.

Kaéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

Tabell 11 Prognos for arbetsloshet i Konjunkturlaget
december 2019 jamfort med andra prognosmakare

Procentenheter
Publicerings

datum 2019 2020 2021
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 6,8 7,2 7,4
Handelsbanken 2020-01-22 6,8 7,2 7,4
Swedbank 2020-01-21 6,8 7,2 7,4
SEB 2020-01-21 6,8 7,3 7,4
Regeringen 2020-01-16 6,8 7,0 7,0
Danske Bank 2020-01-03 6,9 7,8 8,0
Riksbanken 2019-12-19 6,8 6,9 7,0
HUI 2019-12-12 6,8 7,0 7,3
Arbetsférmedlingen 2019-12-10 6,7 7,1 7,3
Medel exkl. KI 7,2 7,4

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2019-11-20 till och
med 2020-01-22. Felaktiga data frén AKU rattades 2019-11-14, vilket begransar
startperioden eftersom prognoser baserade pa de felaktiga siffrorna har exklude-
rats. Medel avser medelvérdet av samtliga prognoser exklusive Konjunkturinstitu-
tets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

UTVECKLINGEN DET FORSTA HALVARET 2020

Sedan pandemins utbrott har utvecklingen pd arbetsmarknaden i
Sverige blivit betydligt simre 4n vad som férutspiaddes i decem-
ber 2019. Hur pandemin har paverkat arbetsmarknaden det
forsta halvaret varierar kraftigt mellan olika branscher. Dessu-
tom finns det mycket stora skillnader i hur olika grupper av ar-
betstagare har paverkats beroende pa ilder och yrke.

I mars och april varslades rekordmdnga om uppsigning men
efterféljande manader f6ll antalet varsel snabbt tillbaka till mer
normala nivaer (se diagram 62). Totalt sett har ndrmare 100 000
personer varslats frin mars till och med augusti (se diagram 63).
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Diagram 62 Varsel om uppsagning
Tusental, manadsvarden

50T === === m—mmm—mm e m e -50
A0 —mmmmmmm e -40
30— mmmm e mm e -30
20

10

0

T T T T r T r T T r T o T T r—0
92 94 95 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
— Varsal, tusental

—— Medelvérde 1992-2019

Kalla: Arbetsférmedlingen.

Diagram 63 Ackumulerade varsel
Tusental, sdsongsrensade manadssvarden
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Anm. Se fotnot 26.

Kéllor: Arbetsférmedlingen och Konjunktur-
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Trots det inledningsvis mycket héga antalet varsel i mars och
april 4r det totala antalet varsel som kommit in till och med au-
gusti i ungefir samma storleksordning som under inledningen av
finanskrisen. Utvecklingen av det ackumulerade antalet varsel
under bdda kriserna dr dock betydligt hogre dn ett ackumulerat
genomsnitt.%

En majoritet av varslen har skett inom tjanstesektorn, till ex-
empel hotell och restaurang och researrangorer, det vill sdga
branscher som drabbades hart av rekommendationer kring social
distansering och av reserestriktioner (se kapitlet ”Smittspridning
1 Sverige och dtgirder for att bromsa den”). Men dven industrin
har i stor utstrdckning varslat personal om uppsigning, mesta-
dels till £6ljd av vikande utlindsk efterfrigan.

Statistik frdn arbetskraftsundersékningarna (AKU) visar pa
en snabb och kraftig inbromsning pa arbetsmarknaden det f6rsta
halvaret i ar. Istillet 61 att 6ka svagt, som var Konjunkturinsti-
tutets bedémning fére pandemin, f6ll sysselsittningen med 0,6
respektive 1,9 procent det férsta och andra kvartalet (se diagram
64). Det motsvarar omkring 30 000 personer det forsta kvartalet
och 95 000 personer det andra kvartalet. Unga, 15-24 ar, stod
f6r en stor del av fallet. Sysselsittningsminskningen var dven
storre bland visstidsanstillda 4n tillsvidareanstillda. Sett till
branscher har sysselsittningsnedgingen varit strst inom tjanste-
branscherna.?

Nedgangen i sysselsittningen var dock betydligt mindre dn
nedgingen i antalet arbetade timmar och medelarbetstiden £6ll
dérfor kraftigt det andra kvartalet (se diagram 65 och diagram
60). Att inte sysselsittningen foll lika dramatiskt som antalet ar-
betade timmar 4r frimst en f6ljd av att ett mycket stort antal
personer korttidspermitterades frin sina arbeten under det andra
kvartalet. Detta mojliggjordes av att regeringen utdkade lagen
om korttidsarbete och inférde korttidspermitteringar med utokat
statligt stod. Arbetsgivarna fick dirmed méjlighet att behalla per-
sonal i mycket stérre utstrickning 4n om stodet hade uteblivit.
Dirmed har ett dnnu storre fall i sysselsdttningen kunnat undvi-
kas. Skilen till det héga antalet permitterade 4r bade vikande ef-
terfrdgan och leveransstérningar som medfort att varor och
tjdnster inte har kunnat produceras. Enligt statistik fran Tillvaxt-
verket var 559 000 personer korttidspermitterade det frsta halv-
aret.2 De statliga st6d som har inférts beskrivs 1 rutan ”Arbets-
marknadsatgirder till f6ljd av pandemin”. En annan faktor som

26 Serierna i diagram 63 avser ackumulerade ménadsvarden under respektive 18g-
konjunktur och satts i relation till ett ackumulerat historiskt genomsnitt. M8nad 0
definieras som sista m&naden med lagre varsel &n det historiska genomsnittet. For
finanskrisen &r den forsta m&naden augusti 2008. For nuvarande 13gkonjunktur ar
den forsta manaden februari 2020. Det ackumulerade historiska genomsnittet visar
nivén ackumulerade varsel i ett normallage.

27 Se Lénebildningsrapporten 2020, avsnittet “Arbetsmarknaden i Sverige”, fér en
utforlig beskrivning av hur pandemin har drabbat olika branscher.

28 Det &r fler 4n vad Konjunkturinstitutet prognostiserade i Konjunkturldget sep-
tember 2020, d& denna statistik inte fanns tillgénglig. Samtidigt visar statistiken att
permitteringsgraden, dvs. storleken p8 den genomsnittliga arbetstidsférkortningen,
var hogre an i Konjunkturinstitutets bedémning. Se https://tillvaxtdata.tillvaxtver-
ket.se/tillvaxtdata publik#page=1bfc35b3-1578-496c-a1b6-04a02c537636.

Diag
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Diagram 65 Sysselsatta och arbetade
timmar
Index 2001=100, sdsongsrensade kvartalsvarden
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Diagram 66 Medelarbetstid,
Konjunkturldaget september 2020
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bidrog till nedgingen i antalet arbetade timmar dr att fler perso-
ner 4n normalt har varit sjuka eller har vardat sjuka barn (vab)
under viren pa grund av pandemin (se diagram 67).

Att sysselsittningen har minskat mer bland visstidsanstillda
in tillsvidareanstillda det forsta halvaret i ar kan sannolikt till
viss del forklaras av att det nuvarande systemet f6r korttidsper-
mittering riktar sig mot tillsvidareanstillda. Féretagen som an-
vinder sig av korttidspermitteringar mdste upphdra med att an-
vinda visstidsanstilld personal som inte har en sd kallad verk-
samhetskritisk funktion innan korttidspermittering kan beviljas.

Aven arbetskraften minskade bide det férsta och andra kvar-
talet 1 ar, istdllet f6r att som forutsdgs 1 Konjunktnrliger december
2019 vixa ungefir i linje med den demografiska utvecklingen.
Till £6ljd av pandemin limnade manga unga personer arbetskraf-
ten det forsta halviret, men arbetsldsheten har trots det stigit
mycket bland unga i dldrarna 15-24 ar det fOrsta halvaret i ar (se
diagram 68). Ménga av de unga arbetsldsa dr dock studerande
som soker jobb. Nir personer som ir studerande i aldern 15-24
ar exkluderas dr arbetslosheten inte pd samma hoga niva.

Aven arbetslésheten bland utrikes fodda har stigit snabbt (se
diagram 69). Sammantaget steg arbetslésheten bland den arbets-
fora befolkningen det andra kvartalet i ar till nivaer i paritet med
toppen av finanskrisen (se diagram 59).

PROGNOS I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020

Manadsutfall £6r juli och augusti indikerar att sysselsdttningen
fortsitter att minska det tredje kvartalet i 4r. Konjunkturinstitu-
tets bedémning dr att sysselsittningen fortsitter att minska savil
det tredje som det fjirde kvartalet i ar, men inte i samma ut-
strickning som det andra kvartalet. Beddmningen far stod av
Konjunkturbarometern som visar pad fortsatt negativa anstill-
ningsplaner i niringslivet, om 4n inte lika svaga som vérens bot-
tennoteringar (se diagram 70).

Att méinga personer ar korttidspermitterade innebir att fore-
tagen har en stor outnyttjad personalreserv. Dirmed kommer
behovet av att nyanstilla att vara lagt. I takt med att produkt-
ionen aterhdmtar sig under hosten kommer istillet antalet arbe-
tade timmar bland de befintligt anstéllda att borja 6ka (se tabell
15). Dirmed kommer medelarbetstiden att stiga. Utvecklingen
drivs frimst av att foretag med korttidspermitterad personal av-
slutar eller reducerar permitteringarna nir produktionen ater tar
fart. Den svaga konjunkturen medfér dock att féretagen varslar
och sdger upp en del av de permitterade under hésten och vin-
tern. Neddragningarna forstirks av att det tillfélligt f6rhojda stat-
liga stodet vid korttidspermittering 16per ut vid arsskiftet. Syssel-
sdttningen borjar dter 6ka det forsta kvartalet nista ar och syssel-
sdttningen stiger d4 inom samtliga branscher i niringslivet. I slu-
tet av 2021 kommer dock sysselsdttningen alltjimt vara pa en
ldgre niva dn vad den var i slutet av 2019 (se diagram 71)
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Diagram 67 Tillfdllig foraldrapenning,
vab
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Diagram 68 Arbetsloshet
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Diagram 69 Arbetsldoshet
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Arbetslésheten fortsitter att 6ka framdver och toppar pa nér-
mare 10 procent det fjirde kvartalet i ar f6r att sedan vinda ned
(se diagram 59). Arbetslésheten blir i genomsnitt 9,1 procent
2021, vilket dr betydligt h6gre 4n Konjunkturinstitutets bedom-
ning av jamviktsarbetslésheten.

Den svaga efterfrigan medfdrde att resursutnyttjandet i eko-
nomin som helhet foll kraftigt det andra kvartalet.?> Produktivi-
teten i ndringslivet f6ll ocksa det andra kvartalet. Fallet var dock
mindre dn vid tidigare kriser, bland annat till f6ljd av de omfat-
tande korttidspermitteringarna.® Nedgdngen i resursutnyttjandet
pé arbetsmarknaden det andra kvartalet dr dock djupare dn un-
der finanskrisen 2008—-2009 (se diagram 72). Att resursutnyttjan-
det pa arbetsmarknaden blir sa ldgt dr en £6ljd av den mycket
stora nedgingen i antalet arbetade timmar pé grund av pande-
min. En dterhdmtning inleds det tredje kvartalet i ar och resurs-
utnyttjandet borjar déd stiga men resursutnyttjandet pa arbets-
marknaden dr fortsatt lagt 2021 (se diagram 72).

Pandemin vintas dven paverka jimviktsarbetslésheten. Vid
djupa och utdragna ligkonjunkturer kan tillfilligt h6g arbetslos-
het orsaka sé kallade persistenseffekter som medfor att jamvikts-
arbetslésheten blir hogre. Persistenseffekter innebir att en del av
de som blivit arbetslésa under ligkonjunkturen av olika skl har
svart att hitta ett jobb, till exempel f6r att de varit arbetslésa un-
der en lingre tid och forlorat kompetens. Jimviktsarbetslosheten
ar enligt prognosen 1 Konjunkiturliget september 2020 marginellt
hégre jaimfoért med prognosen gjord fére pandemin (se tabell
12). Konjunkturinstitutet bedémer dven att tler personer 4n van-
ligt kommer att limna arbetskraften for att studera bade i 4r och
nista ar till £6ljd av pandemin eftersom antalet utbildningsplatser
har utékats. Dessa personer vintas sedan successivt aterintrida i
arbetskraften. Som en f6ljd av detta har potentiell arbetskraft re-
viderats ned nagot 2020 och 2021 (se tabell 12).3! Konjunkturin-
stitutet gor dven bedomningen att ett mindre antal dldre varakt-
igt limnar arbetskraften pa grund av pandemin (70-74 dringar),
vilket ytterligare dimpar potentiell arbetskraft. Sammantaget ar
potentiellt arbetade timmar till £6ljd av pandemins effekter nigot
lagre bade 2020 och 2021.

29 Fére en redogérelse av Konjunkturinstitutets berakning av BNP-gapet under pan-
demin och svarigheter kopplade till berdkningarna se "Resursutnyttjandet enligt
BNP-gapet Overskattar mdngden lediga resurser i ekonomin 2020” i Konjunkturld-
get juni 2020.

30 se "Arbetsproduktiviteten hélls uppe av korttidsarbete och sammansattningsef-
fekter” i Konjunkturldget september 2020.

31 Se dven "Covid-19-pandemin leder till hégre jamviktsarbetsléshet och lagre till-
vaxt i potentiell arbetskraft” i Konjunkturldget juni 2020.

Diagram 70 Anstdllningsplaner i
naringslivet
Nettotal, sdsongsrensade manadsvérden
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Kéalla: Konjunkturinstitutet.

Diagram 71 Sysselsatta
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 72 Arbetsmarknadsgap
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Kalla: Konjunkturinstitutet.



Tabell 12 Potentiella variabler for arbetsmarknaden
Procentuell féorandring respektive procentenheter
2020 2021

Sep20 Dec19 Diff Sep20 Decl19 Diff
Potentiellt arbetade

timmar 0,3 04 -0,1 0,3 0,5 -0,2
Potentiell

medelarbetstid -0,2 -0,3 0,0 0,0 -0,1 0,1
Potentiell sysselséattning 0,6 0,7 -0,1 0,3 0,6 -0,3
Potentiell arbetskraft 0,6 0,7 -0,1 0,4 0,6 -0,2
Jamviktsarbetsloshet! 6,8 6,8 0,0 6,9 6,8 0,1

I Niv8 i procent av potentiell arbetskraft

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

Arbetsmarknadsitgéarder till f6ljd av pandemin

For att mildra konsekvenserna av covid-19-pandemin pa
den svenska ekonomin har regeringen vidtagit ett antal 4t-
girder som paverkar arbetsmarknaden.

Mboijligheten till korttidspermitteringar med f6rhéjt stat-
ligt st6d*? under 2020 dimpar uppgangen i arbetslosheten.
Korttidspermittering innebdr att arbetstagare gir ner i ar-
betstid samtidigt som det statliga stodet begrinsar 16ne-
bortfallet och minskar féretagens l6nekostnader. Stédet
okar mojligheten for féretag att Gverbrygga den virsta fa-
sen av krisen utan att beh6va siga upp personal 1 lika hog
utstrickning som hade blivit fallet i avsaknad av stod.

Regeringen har dven vidtagit andra dtgirder for att
minska féretagens kostnader. Sociala avgifter sinktes tillfal-
ligt under perioden mars till juni 1 ar. Dirtill har staten tagit
over foretagens sjukloneansvar och givit fastighetsigare
kompensation om de sidnkt hyreskostnaderna® for foretag i
vissa branscher. Aven om de sinkta socialavgifterna och de
Ovriga stoden inte har en direkt koppling till arbetslésheten,
sasom mojligheten till korttidspermittering, innebar atgér-
derna att foretagen far ligre l16nekostnader eller andra kost-
nader och didrmed ges mojlighet att i storre utstrickning
behilla personal.3* Foretag har dven erbjudits ersittning for
fasta kostnader om nettoomsittningen varit ligre 4n nor-
malt under mars till juli i ar.

Medel har avsatts till Arbetstérmedlingen for att fler ska
fa mojlighet att delta i arbetsmarknadspolitiska insatser

32 Regeringen har tillfalligt utokat statens andel av kostnader vid korttidsarbete fran
en tredjedel till tre fjardedelar och det bendmns i denna rapport korttidspermitte-
ring.

33 stodet uppgar till 50 procent av den éverenskomna nedséttningen upp till max
25 procent av hyran.

34 Se "Foretagens kostnader nar efterfr@gan plétsligt forsvinner” i Konjunkturlaget
juni 2020 fér en beskrivning av olika stodatgarder.



sasom arbetsmarknadsutbildningar och andra arbetsmark-
nadspolitiska program. Dessutom har maxtiden f6r extra-
tjanster, introduktionsjobb och nystartsjobb forlingts. For-
dndringen innebdr att personer som redan befinner sig i
dessa dtgirder kan ta del av extratjinster, introduktionsjobb
och nystartsjobb i yttetligare 12 manader. Dessutom f&t-
lings stodet fOr att starta eget féretag fran 6 till 12 manader
under 2020. Satsningar pa utbildning har skett f6r att méta
ett 6kat behov av utbildning och omstillning pa arbets-
marknaden pa grund av pandemin. Satsningarna omfattar
ut6kade resurser till universitet och hogskolor, yrkesvux,
yrkeshogskolor och folkhogskolor.

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 13 visas Konjunkturinstitutets prognos for sysselsatt-
ningen i september 2020 i jimfSrelse med andra bedémares pro-
gnoser vid ungefir samma tidpunkt. Konjunkturinstitutets pro-
gnos dr att sysselsittningen 2020 faller med 1,9 procent, vilket 4r
en nagot mer optimistisk bedémning 4n andra bedémare som
forutsiger ett sysselsattningsfall pa 1 genomsnitt 2,1 procent. For
2021 idr Konjunkturinstitutets bedémning att sysselsittningen
Okar 0,1 procent, vilket ocksa 4r en ndgot mer optimistisk be-
démning dn andra bedémare.

Tabell 13 Prognos for sysselsattning i Konjunkturlaget
september 2020 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 0,7 -1,9 0,1
Riksbanken 2020-09-22 0,7 -1,8 -0,1
ESV 2020-09-16 0,7 -1,8 -0,1
Nordea 2020-09-02 0,7 -2,0 0,4
Regeringen 2020-08-27 0,7 -2,1 0,3
Swedbank 2020-08-25 0,7 -2,4 -0,2
SEB 2020-08-25 0,7 -2,3 -0,7
Medel exkl. KI -2,1 -0,1

Anm. Avser sysselsatta 15-74 &r. Urvalet av andras prognoser &r begrénsat till pe-
rioden 2020-08-25 till och med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga
prognoser exklusive Konjunkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

Vad giller arbetslosheten 2020 dr Konjunkturinstitutets bedém-
ning att den stiger till 8,7 procent, vilket 4r ligre 4n medelvirdet
av andra prognosmakares beddmningar (se tabell 14). For 2021
ir Konjunkturinstitutets beddmning att arbetslésheten uppgar
till 9,1 procent, vilket ocksa ir ldgre 4n medelvirdet av andra be-
démares prognoser. Dock har utfall f6r olika indikatorer f6r
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BNP och arbetsmarknad gjort att bilden vad giller utvecklingen
for arbetslésheten det tredje kvartalet 2020 har ljusnat. Det kan
vara en bidragande faktor till att Konjunkturinstitutet, som pub-
licerade sin prognos sist, har en mer positiv bild jimfért med
medelvirdet av andra bedémares prognoset.

Tabell 14 Prognos for arbetsloshet i Konjunkturlaget
september 2020 jamfort med andra prognosmakare

Procentenheter
Publicerings

datum 2019 2020 2021
Konjunkturinstitutet 2020-09-30 6,8 8,7 9,1
Riksbanken 2020-09-22 6,8 8,6 9,2
Svenskt Néaringsliv 2020-09-17 6,8 8,7 9,5
ESV 2020-09-16 6,8 8,6 9,2
HUI 2020-09-11 6,8 10,2 11,0
Nordea 2020-09-02 6,8 8,5 8,5
Regeringen 2020-08-27 6,8 9,0 9,5
Handelsbanken 2020-08-26 6,8 8,8 9,4
Swedbank 2020-08-25 6,8 8,9 9,5
SEB 2020-08-25 6,8 9,0 9,6
Medel exkl. KI 8,9 9,5

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2020-08-25 till och
med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

JAMFORELSE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER
FORE OCH UNDER PANDEMIN

Jamforelsen mellan Konjunkturlaget september 2020 och Konjunk-
turlgget december 2019 tyder pa att sysselsittningstillvixten blir
ca 2 procentenheter ldgre 2020 och 0,3 procentenheter ligre
2021 (se tabell 15). Den snabba inbromsningen i svensk eko-
nomi till f6ljd av pandemin medfér att savil utvecklingen av an-
talet arbetade timmar som sysselsdttning blir markant svagare.
Att inte sysselsittningen minskar dn mer 2020 beror frimst pa
korttidspermitteringarna. Aven arbetskraften vixer lingsammare
men arbetslosheten blir trots det betydligt hégre jamfért med
prognosen gjord fore pandemins utbrott.

Arbetslésheten f6r heldret 2020 blir 1,5 procentenheter hégre
jamfort med vad som prognostiserades fore pandemin. Fér 2021
ir motsvarande siffra ca 2 procentenheter. Aven pa lingre sikt
kommer arbetsmarknaden att paverkas av pandemin genom per-
sistenseffekter som gor att jimviktsarbetslosheten blir hogre. Re-
geringens dtgirder bidrar dock till att mildra uppgingen i jim-
viktsarbetslésheten.

Resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden blir markant ligre
bade 2020 och 2021 jimfért med bedémningen fére pandemin.
(se tabell 15 och diagram 72). Jimfors medelvirdet av andra
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bedémares prognoser gjorda efter pandemins utbrott med me-
delvirdet av prognoserna gjorda fére pandemins utbrott blir
sysselsittningstillvixten ca 3 procentenheter ligre 2020 och ca 1
procentenhet ligre 2021. Arbetslésheten blir ca 2 procenten-
heter hogre savil 2020 som 2021. Dessa resultat beaktas i den
sammantagna bedémningen.

Tabell 15 Arbetsmarknad
Procentuell férandring respektive procent, om inget annat anges

2020 2021 2021

Sep Dec Diff Sep Dec Diff Niva

20 19 20 19 -diff

Arbetade timmar?! -3,7 0,1 -3,8 2,0 0,5 1,5 -2,5

Sysselsattning -1,9 04 -2,3 0,1 0,4 -0,3 -2,5

Arbetskraft 0,2 0,8 -0,6 0,6 0,6 0,0 -0,6
Arbetsloshet? 8,7 7,2 1,5 9,1 7,4 1,8

Arbetsmarknadsgap®> -4,0 -04 -3,7 -24 -04 -2,0
BNP-gap* -43 -0,2 -41 -22 -04 -18
Produktivitet! -0,1 0,7 -0,8 1,4 0,9 0,5 -0,2

! Kalenderkorrigerad. 2 Procent av arbetskraften. 3 Skillnaden mellan faktiskt och
potentiellt arbetade timmar uttryckt i procent av potentiellt arbetade timmar.
4 Skillnaden mellan faktisk och potentiell BNP uttryckt i procent av potentiell BNP.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Nivadifferensen avser skillnaden av nivn under heldret 2021
mellan prognoserna. Ett positivt vérde innebar en upprevidering.

Kélla: Konjunkturinstitutet.

SLUTSATSER

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-19
samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att stédja
ekonomin medfdr att sysselsittningstillvixten blir ca 2-3 pro-
centenheter ligre 2020 och ca 0—1 procentenhet ligre 2021. Ar-
betslosheten blir ca 1-2 procentenheter hégre 2020 och ca 2
procentenheter hégre 2021. Det 4r viktigt att ha i dtanke att den
kvantitativa bedémningen omgirdas av stor osikerhet.



Pandemins paverkan pa loner,
priser och penningpolitik

KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER FORE PANDEMIN

I Konjunkturinstitutets bedémning i Konjunkturliget december
2019 konstaterades att de senaste arens relativt h6ga resursut-
nyttjande pa arbetsmarknaden inte gjort nagot storre avtryck pa
16neskningstakten i niringslivet. Ar 2019 vintades l6nerna i ni-
ringslivet stiga med 2,5 procent uttryckt i arstakt och i enlighet
med konjunkturlénestatistikens redovisning, vilket var samma
okningstakt som foregiende dr, och en svag l6neSkningstakt
jamfort med tidigare hogkonjunkturer pa arbetsmarknaden.

I botjan av 2020 skulle nya kollektivavtal slutas i ett lige da
resursutnyttjandet pa arbetsmarknaden hade minskat och vinta-
des bli ndgot ligre 4n normalt de kommande aren. Indikatorer
sasom lonsamhetsomdémena inom industrin, den l6nenorme-
rande sektorn, hade bérjat minska men var fortfarande pa en
hég nivd. Sammantaget vintades 16nedkningstakten i niringslivet
stiga nagot 2020. Direfter vintades 16nedkningstakten fortsitta
att stiga ytterligare ndgot, bland annat till £6ljd av en hégre pro-
duktivitetstillvixt (se diagram 73). LoneSkningstakten i hela eko-
nomin vintades 2020 och 2021 6ka i samma takt som niringsli-
vet.

Inflationstakten mitt som arsférandringen i konsumentpris-
index med fast bostadsrinta (KPIF) vintades i Konjunkturlaget
december 2019 falla tillbaka efter arsskiftet 2019/2020 och bli
patagligt ligre dn 2 procent de kommande édren (se diagram 74).
Flera faktorer talade for detta. Loénedkningarna vintades bli fort-
satt dimpade i férhéllande till produktivitetsutvecklingen och
enhetsarbetskostnaden vintades utvecklas svagare 4n vad som
pa lingre sikt 4r férenligt med 2 procents inflation. Importpri-
serna vintades inte bidra lika mycket till inflationen som de sen-
aste aren till £6ljd av en gradvis forstirkning av kronan (se dia-
gram 75) och svag utveckling av producentpriserna i omvirlden.
Terminsprissittningen pa elmarknaden och férvintade sank-
ningar av elnitsavgifter talade f6r en dimpad utveckling av kon-
sumentpriserna pa el under 2020, vilka vintades minska med ca
2 procent.

Konjunkturinstitutet bedémde att Riksbanken skulle ldta re-
porintan vara 0,0 procent 2020-2021 (se tabell 22). Detta efter
att Riksbanken héjt reporintan fran —0,25 procent i bérjan av
2020. Den tiodriga statsobligationsrintan bedémdes dock stiga
ndgot under de tva prognosiren och vara 0,6 procent i genom-
snitt 2021 (se tabell 22). Detta framfér allt till £6ljd av att repo-
rintan bedémdes stiga 2023—2027.

Diagram 73 Timlon i ndringslivet
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Kallor: Medlingsinstitutet och Konjunktur-
institutet.

Diagram 74 KPIF
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
Diagram 75 Kronans effektiva
vaxelkurs (KIX)
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Anm. KIX &r ett konkurrensvagt index baserat pa
valutor frén samtliga OECD-lander samt Kina,

Indien, Brasilien och Ryssland. Hogre index
motsvarar en svagare krona.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunktur-

institutet.



PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET DECEMBER 2019
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 16 visas Konjunkturinstitutets prognos for timlénen fran
Konjunkturldget december 2019 och andra bedémares prognoser
vid ungefir samma tidpunkt. Fér 2020 var Konjunkturinstitutets
bed6émning att 16nedkningstakten skulle uppga till 2,6 procent,
vilket var nagot ligre 4n medelvirdet av andra bedémares pro-
gnoser. For 2021 var Konjunkturinstitutets prognos att 16neék-
ningstakten skulle uppga till 2,7 procent, vilket ocksd det var na-
got ldgre 4n medelvirdet av de andra bedémarnas prognoser.

Tabell 16 Prognos for timlon i Konjunkturldaget december
2019 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2019-12-18 2,6 2,6 2,7
Swedbank 2020-01-21 2,6 2,7 2,8
SEB 2020-01-21 2,6 2,6 3,0
Riksbanken 2019-12-19 2,6 2,8 3,0
ESV 2019-11-21 2,6 2,8 2,9
LO 2019-11-20 2,6 3,0 3,0
Medel exkl. KI 2,8 2,9

Anm. Avser timlon i hela ekonomin enligt Konjunkturlonestatistiken. Urvalet av
andras prognoser ar begransat till perioden 2019-11-20 till och med 2020-01-22.
Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Konjunkturinstitutets
prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

I tabell 17 visas Konjunkturinstitutets prognos fran Konjunkturld-
get december 2019 f6r KPIF-inflationen och andra bedémares
prognoser gjorda vid ungefir samma tidpunkt. Fér 2020 var
Konjunkturinstitutets bedémning att KPIF-inflationen skulle
uppgi till 1,6 procent, vilket sammanfaller med medelvirdet av
andra prognosmakares bedémningar. Vad giller 2021 var Kon-
junkturinstitutets beddmning att KPIF-inflationen skulle uppga
till 1,5 procent, vilket 4r marginellt ligre 4n medelvirdet av andra
bedémares prognoset.
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Tabell 17 Prognos for KPIF i Konjunkturlaget december 2019
jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2019-12-18 1,7 1,6 1,5
Handelsbanken 2020-01-22 1,7 1,5 1,5
Swedbank 2020-01-21 1,7 1,5 1,6
SEB 2020-01-21 1,7 1,4 1,6
Regeringen 2020-01-16 1,7 1,5 1,6
Riksbanken 2019-12-19 1,7 1,7 1,7
HUI 2019-12-12 1,7 1,6 1,5
ESV 2019-11-21 1,7 1,6 1,6
OECD 2019-11-21 1,7 1,8 1,8
LO 2019-11-20 1,7 1,6 1,6
Medel exkl. KI 1,6 1,6

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2019-11-20 till och
med 2020-01-22. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

Medelvirdet av andra prognosmakares prognoser for reporintan
2020-2021 stimde vil 6verens med reporinteprognosen i Kozn-
Junkturlaget december 2019 (se tabell 18).

Tabell 18 Prognos for repordnta i Konjunkturlaget december
2019 jamfort med andra prognosmakare

Procent, i slutet av 8ret om inget annat anges

Publicerings

datum 2019 2020 2021
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 -0,25 0,00 0,00
Handelsbanken 2020-01-22 0,00 0,00 0,00
Swedbank 2020-01-21 0,00 0,00 0,00
SEB 2020-01-21 0,00 0,00 0,00
Regeringen? 2020-01-16 -0,20 0,00 -0,30
Danske Bank 2020-01-03 0,00 0,00 0,00
Riksbanken? 2019-12-19 -0,30 0,00 0,00
ESV 2019-11-21 0,00 0,00 0,00
LO 2019-11-20 0,00 0,00 0,00
Medel exkl. KI 0,00 0,00

! Avser drsgenomsnitt.

Anm. Urvalet av andras prognoser &r begrénsat till perioden 2019-11-20 till och
med 2020-01-22. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

UTVECKLINGEN DET FORSTA HALVARET 2020

Forhandlingarna i drets avtalsrérelse, som omfattar 2,8 miljoner
l6ntagare, skulle ha dgt rum under viren men skéts upp till 1 ok-
tober pa grund av pandemin. De gamla avtalen forlingdes
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saledes och den avtalade I6netillvixten it noll tillsvidare. Det in-
nebir att [6netillvixten det andra kvartalet mestadels var ett re-
sultat av 16neSkningar utéver centrala avtal, vilka ddmpas av lag-
konjunkturen pa arbetsmarknaden. Lénedkningstakten i ndrings-
livet foll darfor kraftigt det andra kvartalet i ar.

Under det f6rsta halvaret 2020 har inflationen utvecklats
svagt. Priset pa el sjonk kraftigt i borjan av aret pa grund av den
milda och blasiga inledningen av 2020, men dven sidnkningar av
elnitsavgifterna bidrog till nedgingen (se diagram 70).

Inflationstakten mitt med KPIF var —0,4 procent i april och
0,0 procent 1 maj, men har sedan dess borjat 6ka igen (se dia-
gram 74). Att KPIF-inflationen 4r negativ dr mycket ovanligt
och sedan indexet skapades i juli 2008 har det bara skett en ging
tidigare, 1 mars 2014 da den var —0,03 procent.

Pandemin har inneburit bade en minskad efterfragan och ett
minskat utbud av varor och tjinster. Dessutom har sammansitt-
ningen av efterfragan pa olika varor och tjinster férindrats. Hur
pandemin paverkar priserna varierar dirfér bade mellan olika
produkter och éver tid.

En stor effekt pd prisutvecklingen i Sverige kommer fran
nedgingen i réoljepriset under bérjan av 2020. Inflationen pres-
sades ner av rioljeprisfallet, och i f6rlingningen minskade driv-
medelspriset (se diagram 77). Nedgingen i rioljepriset forstirk-
tes av att ett priskrig brét ut pa oljemarknaden efter att OPEC-
férhandlingarna om produktionsminskningar brét samman i
mars 2020.

Efterfragan pa flygresor rasade 1 bérjan pa mars, delvis till
foljd av Utrikesdepartementets avradan fran resor utomlands (se
kapitlet ”Smittspridningen i Sverige och étgirder fér att bromsa
den”). Prisutvecklingen pé flygresor i konsumentprisindex har
dock inte kunnat observeras under viren till £6ljd av att dessa
tjdnster knappt konsumerades alls och SCB berdknade dérfor
dessa priser utifran arsférandringen inom andra delar av KP1.3
Priserna pa hotellévernattningar sjonk markant i april till f6ljd av
ligre efterfrigan pd grund av pandemin (se diagram 78).

Efter reporintehdjningen till 0,0 procent 1 bétjan av 2020,
valde Riksbanken att behalla reporintan oférindrad under reste-
rande delen av forsta halviret. Diremot genomférde Riksbanken
en rad andra dtgirder till £6ljd av covid-19-pandemin for att
stodja kreditférsorjningen 1 ekonomin (se rutan “Riksbankens at-
girder till £6ljd av pandemin”).

Kronan férsvagades i konkurrensvigda termer under det
forsta kvartalet 2020. Under det andra kvartalet stirktes diremot
kronan pétagligt (se diagram 75). Vixelkursen for ett antal andra
sma Oppna ekonomier stirktes pa ett liknande sitt som den
svenska kronan. Samtidigt forsvagades den amerikanska dollarn
mot méinga andra valutor. Minskade rinteskillnader mellan USA
och andra linder i mars 2020 och 6kad riskbenidgenhet pa

35 Se www.scb.se/contentassets/265340bf64b24bdb8c2a15b71f3636da/hantering-
av-matproblem-relaterade-till-coronapandemin.pdf.
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Kélla: SCB.

Diagram 77 Pris pa rdolja och
drivmedel
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Kallor: International Petroleum Exchange, SCB,
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Diagram 78 Prisindex for logi i KPI
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finansmarknaderna fran i april 2020 bidrog till kronans och
andra valutors forstirkning mot den amerikanska dollarn.

Riksbankens atgarder till f6ljd av pandemin

Riksbanken har vidtagit flera dtgirder for att stotta kredit-
forsorjningen i ekonomin sedan utbrottet av pandemin.
Nedan féljer en sammanfattning av dessa atgirder.

Riksbanken har beslutat att képa vardepapper 61 upp
till 500 miljarder kronor fram till och med juni 2021.

I dessa kép ingar stats-, bostads- och kommunobligationer
samt fOretagscertifikat och foretagsobligationer.

Flera laneprogram har inrittats. Ett av dessa ger ban-
kerna och en del andra kreditinstitut mdjlighet att lina mot
sikerhet for totalt upp till 500 miljarder kronor £6r vida-
reutlaning till icke-finansiella féretag. Lanen 16per pa upp
till fyra ar med samma rinta som reporintan. Utover detta
erbjuds bankerna lan mot sikerhet som 16per pa tre mana-
der och till samma rinta som reporintan. Bankerna kan
dven ta lan i amerikanska dollar mot sikerhet £6r totalt upp
till 60 miljarder dollar.

De som lanar i Riksbanken har fatt utkade méojligheter
att anvinda sikerstillda obligationer (bostadsobligationer)
som sakerhet. I mars och i juli sinktes dven rintan pa den
stdende utldningsfaciliteten, sammantaget fran 0,75 till 0,10
procentenheter Gver reporantan.

PROGNOS I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020

Enligt prognosen i Konjunkturiliget september 2020 borjar 16ne6k-
ningstakten att stiga mot slutet av aret nir dterhimtningen i
svensk ekonomi har pabérjats och nya loneavtal sluts. Avtalsro-
relsen sker i en djup ligkonjunktur, men samtidigt under en rela-
tivt snabb aterhdmtningsfas. Ligkonjunkturen har drabbat olika
branscher olika hart men trots detta skiljer sig l16neutvecklingen
nista dr jimforelsevis lite fran utvecklingen de senaste fem dren,
bide f6r ekonomin i stort och inom olika branscher. Det beror
bland annat pa att staten genom de olika stdd som erbjudits lyft
bort en betydande del av de ekonomiska konsekvenserna av kri-
sen fran parterna och dirmed jimnat ut férutsittningarna mellan
olika branscher. Det innebdr sammantaget att de kriseffekter
som arbetsmarknadens parter beh6ver beakta dr mindre dn vad
som annars hade varit fallet. Sammantaget 6kar 16nerna i hela
ekonomin med i genomsnitt 1,9 procent i 4r och 2,2 procent
nasta 4r.

Tjanstepriserna paverkades under det férsta halvaret i ar av
att priset pd hotellévernattningar sjénk och var fortsatt lagt i au-
gusti (se diagram 78). Samtidigt finns motverkande effekter pa
tjdnstepriserna, sisom att priserna for biluthyrning steg kraftigt
under sommaren (se diagram 79). I bérjan av pandemin drabba-
des hyrbilsféretagen av ligre efterfragan da affirsresenirer och
turister uteblev. Direfter kan hyrbilsféretagen ha Gverraskats av
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hég efterfragan fran hemmasemesterande svenskar, vilket till-
sammans med ldgre utbud av hyrbilar skulle kunna ligga bakom
den kraftiga prisuppgangen 1 juli. Prisuppgangen pa hyrbilar bi-
drog till att 6ka inflationstakten med ungefir 0,2 procent i juli. 1
augusti f6ll priset pa att hyra bil tillbaka till mer normala nivaer.
Enligt prognosen i Konjunkturliget september 2020 blir tjanstepri-
sernas bidrag till KPIF-inflationen 2020 ldgre 4n tidigare ar,
bland annat till f6ljd av de ldga priserna pé hotellévernattningar
(se diagram 80). Nista ar vintas laga l6nedkningar i spiren av
pandemin halla tillbaka tjansteprisékningarna.

Priset pd el sjonk kraftigt 1 bérjan av dret och elpriserna vin-
tas falla med ca 10 procent 2020 och tynga KPIF-inflationen
med 0,4 procentenheter. Prisnedgingen beror bade pd en mild
vinter och pa sinkta elnitsavgifter. Dirtill hiller nedgingen i ré-
oljepriset och drivmedelspriserna nere energipriserna och de
tynger siledes KPIF-inflationen 2020 (se diagram 80). Samman-
taget vantas KPIF-inflationen uppga till 0,6 procent i ar och 1,3
procent nasta 4r.

I Konjunkturldget september 2020 bedéms reporintan vara
0,0 procent 20202021 (se tabell 22). I bedémningen av repo-
rintan ligger bland annat Riksbankens redan vidtagna atgirder
och att Riksbanken i férsta hand tros fortsitta att vélja andra
verktyg dn att sdnka reporintan fOr att stimulera ekonomin.
Denna bedémning 4r i linje med Riksbankens kommunikation
och prognos f6r reporintan. Den tiodriga statsobligationsrintan
stiger marginellt under de tva prognosiren och blir 0,2 procent i
genomsnitt 2021.

Vidare dr prognosen att kronans vixelkurs stirks framéver.
Det konkurrensvigda vixelkursindexet KIX apprecierar nagot
mellan 2020 och 2021 (se tabell 22).

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 19 visas Konjunkturinstitutets prognos for 16neéknings-
takten och andra bedémares prognoser vid ungefir samma tid-
punkt. Fér 2020 dr Konjunkturinstitutets bedomning att 16ne6k-
ningstakten kommer att uppga till 1,9 procent, vilket dr margi-
nellt 6ver medelvirdet av andra prognosmakares bedémningar.
For 2021 4r Konjunkturinstitutets bedémning att 16neSknings-
takten kommer att uppga till 2,2 procent, vilket sammanfaller
med medelvirdet av andra prognosmakares bedémningar.
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Diagram 79 Prisindex for biluthyrning i
KPI
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Diagram 80 Bidrag till KPIF-inflation
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Tabell 19 Prognos for timlon i Konjunkturlaget september
2020 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 2,6 1,9 2,2
Riksbanken 2020-09-22 2,6 1,7 2,3
Regeringen 2020-09-21 2,6 1,8 2,2
ESV 2020-09-16 2,6 2,0 2,1
Nordea 2020-09-02 2,6 1,7 2,1
Swedbank 2020-08-25 2,6 1,7 2,3
SEB 2020-08-25 2,5 1,2 2,2
Medel exkl. KI 1,7 2,2

Anm. Avser timlon i hela ekonomin enligt Konjunkturlonestatistiken. Urvalet av
andras prognoser ar begransat till perioden 2020-08-25 till och med 2020-10-05.
Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Konjunkturinstitutets
prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

I tabell 20 visas Konjunkturinstitutets prognos f6r KPIF-inflat-
ionen och andra bedémares prognoser vid ungefir samma tid-
punkt. Fér 2020 4r Konjunkturinstitutets beddmning att KPIF-
inflationen kommer att uppga till 0,6 procent, vilket dr marginellt
6ver medelvirdet av andra prognosmakares beddmningar. For
2021 4r Konjunkturinstitutets bedémning att KPIF-inflationen
kommer att uppga till 1,3 procent, vilket ocksé dr marginellt 6ver
medelvirdet av andra prognosmakares bedémningar.

Tabell 20 Prognos for KPIF i Konjunkturldget september
2020 jamfort med andra prognosmakare

Procentuell férandring

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 1,7 0,6 1,3
Riksbanken 2020-09-22 1,7 0,5 1,2
ESV 2020-09-16 1,7 0,5 1,2
HUI 2020-09-11 1,7 0,6 1,0
Nordea 2020-09-02 1,7 0,5 1,1
Regeringen 2020-08-27 1,7 0,3 1,2
Handelsbanken 2020-08-26 1,7 0,5 1,3
Swedbank 2020-08-25 1,7 0,5 1,3
SEB 2020-08-25 1,7 0,5 1,2
Medel exkl. KI 0,5 1,2

Anm. Urvalet av andras prognoser &r begrénsat till perioden 2020-08-25 till och
med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

Konjunkturinstitutets reporinteprognos 2020-2021 4r identisk
med andra prognosmakares reporinteprognoser (se tabell 21).



Tabell 21 Prognos for reporanta i Konjunkturlaget september
2020 jamfort med andra prognosmakare

Procent, i slutet av aret om inget annat anges

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 -0,25 0,00 0,00
Riksbanken? 2020-09-22 -0,30 0,00 0,00
ESV 2020-09-16 0,00 0,00 0,00
HUI 2020-09-11 0,00 0,00 0,00
Nordea 2020-09-02 0,00 0,00 0,00
Regeringent 2020-08-27 -0,30 0,00 0,00
Handelsbanken 2020-08-26 0,00 0,00 0,00
Swedbank 2020-08-25 0,00 0,00 0,00
SEB 2020-08-25 0,00 0,00 0,00
Medel exkl. KI 0,00 0,00

! Avser arsgenomsnitt.

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2020-08-25 till och
med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

JAMFORELSE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER
FORE OCH UNDER PANDEMIN

Jamforelsen mellan prognosen i Konjunkturliget september
2020 och 1 Konjunkturliget december 2019 tyder pa att 16netillvix-
ten blir knappt 1 procentenhet ligre 2020 och 0,4 procenten-
heter ligre 2021 jaimfort med beddmningen fére pandemin (se
tabell 22). En jimforelse av genomsnittet av andra bedémares
prognoser gjorda efter pandemins utbrott med genomsnittet av
andra bedémares prognoser gjorda tére pandemins utbrott indi-
kerar att 16netillvixten blir ca 1 procentenhet ligre biade 2020
och 2021. Detta resultat beaktas 1 den sammantagna bedém-
ningen.

Jamforelsen mellan prognosen i Konjunkturliget september
2020 och 1 Konjunkturliget december 2019 tyder pa att KPIF-in-
flationen blir 1 procentenhet ligre 2020 och marginellt ligre
2021 jimfort med bedémningen fore pandemin. Emellertid be-
ror skillnaden i inflation 2020 delvis pd pandemin och delvis pi
faktorer som dr oberoende av pandemin. Konsumentpriserna pa
el har minskat pa grund av viderférhillanden i inledningen av
2020 och elnitsavgifterna har minskat mer dn vad som progno-
stiserades 1 Konjunkturliget december 2019. Jimfors medelvirdet
av andra bedémares prognoser gjorda efter pandemins utbrott
med medelvirdet av andras prognoser gjorda fére pandemins ut-
brott blir skillnaden i KPIF-inflation 2020 och 2021 ungefir lika
stor som i jimfSrelsen mellan Konjunkturinstitutets prognoser.

Trots den omfattande krisen har Konjunkturinstitutets pro-
gnos for reporintan 2020 och 2021 inte 4ndrats mellan progno-
serna i december 2019 och i september 2020 (se tabell 22). I be-
démningen av reporantan i Konjunktnrliget september 2020 ligger
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bland annat Riksbankens redan vidtagna atgirder och att Riks-
banken kommunicerat att den i férsta hand viljer andra verktyg
an att sinka reporintan for att stimulera ekonomin under pro-
gnosperioden.

Jamforelsen mellan Konjunktnrilaget september 2020 och Kon-
Junkturlaget december 2019 tyder pd att kronans vixelkurs i kon-
kurrensvigda termer (KIX) blir ca 1 procent starkare 2020 och
ca 2 procent starkare 2021. Skillnaden beror i stor utstrickning
pa kronans utveckling frin i slutet av 2019 fram till i augusti
2020. Mindre skillnad mellan utlindska och svenska rintor sedan
i slutet av 2019 bed6éms ha bidragit till kronférstirkningen. Vix-
elkursen dr dock svar att prognostisera och varierar av manga or-
saker.

Tabell 22 Loner, priser, rantor och vaxelkurs
Procent, procentenheter och index 1992-11-18=100

2020 2021
Sep20 Decl9 Diff Sep20 Decl19 Diff

Timlon! 1,9 2,6 -0,8 2,2 2,7 -0,4
KPIF 0,6 1,6 -1,0 1,3 1,5 -0,1
Styrrénta, repo? 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
10-3rig

statsobligationsranta 0,0 0,2 -0,2 0,2 0,6 -0,4
KIX 119,3 1204 -1,1 117,2  119,1 -1,9

L Enligt konjunkturlénestatistiken. 2 I slutet av dret.

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Ett positivt varde innebé&r en upprevidering.

Kallor: Riksbanken, Macrobond och Konjunkturinstitutet.

SLUTSATSER

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-19
samt dtgirderna for att bromsa smittspridningen och att stédja
ekonomin medfor att 16netillvixten blir ca 1 procentenhet ligre
2020 och ca 0—1 procentenhet ligre 2021.

Till £6]jd av pandemin har Riksbanken vidtagit omfattande
atgirder for att stotta kreditforsérjningen i den svenska ekono-
min. Reporintan paverkas dock varken 2020 eller 2021. Den
kvantitativa bedémningen dr mycket osiker.
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Pandemins paverkan pa offentliga
finanser

KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOS FORE PANDEMIN

Vid tidpunkten £6r Konjunkturliger december 2019 hade det varit
hégkonjunktur under flera ar med ett hogt offentligfinansiellt
sparande och en minskande Maastrichtskuld som f6ljd. Men den
pagaende konjunkturavmattningen innebar att det finansiella
sparandet var pa vig nedit och det vintades bli nira noll 2020
(se diagram 81).

Kommuner och regioner befann sig redan fére pandemin i
ett anstringt ldge till f6ljd av att konjunkturen férsvagats samti-
digt som det demografiska trycket pd skola och omsorg var hogt
och kommunernas skulder 6kade. Kommunernas finansiella spa-
rande bedémdes bli historiskt lagt.

Budgetpropositionen £6r 2020 innehdll ofinansierade dtgar-
der pa drygt 30 miljarder kronor varav ungefir hilften var sinkta
skatter och hilften 6kade utgifter. Skattesinkningarna gjorde att
inkomstkvoten minskade medan utgiftskvoten blev oférindrad
(se diagram 82). Det strukturella sparandet, som ir justerat f6r
konjunkturen, bedémdes vara oférindrat pa 0,3 procent som an-
del av potentiell BNP 2020 vilket innebar att finanspolitiken var
1 linje med G6verskottsmalet (se diagram 81). Maastrichtskulden,
som ir den offentliga sektorns konsoliderade bruttoskuld, f61-
vintades 2020 vara ungefir i linje med skuldankaret pd 35 pro-
cent som andel av BNP (se diagram 83).

For ar 2021 antog Konjunkturinstitutet att utgiftsatgirder om
néstan 30 miljarder kronor skulle vidtas fOr att behilla perso-
naltitheten inom de offentligt finansierade vilfardstjansterna.
Béde f6r 2020 och 2021 bedémdes finanspolitiken bli neutral.

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET DECEMBER 2019
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 23 visas Konjunkturinstitutets prognos for finansiellt
sparande 1 offentlig sektor frin december 2019 och andra bed6-
mares prognoser vid samma tidpunkt. Alla prognostiserade, i lik-
het med Konjunkturinstitutet, att det finansiella sparandet skulle
minska mellan 2019 och 2020 och vara ungefir i balans 2020.
Konjunkturinstitutets prognos for det finansiella sparandet 2020
var nagot mer positiv jaimfort med medelvirdet f6r de andra be-
démarnas prognoser.

Alla prognosmakare, férutom regeringen, bedémde att det fi-
nansiella sparandet skulle férsvagas nagot mellan 2020 och 2021.
Regeringen prognostiserade en férsvagning av finansiellt spa-
rande mellan 2019 och 2020 men inte mellan 2020 och 2021.
Konjunkturinstitutets prognos fér 2021 var i linje med genom-
snittet av de andra prognosmakarnas bedémningar.
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Diagram 81 Sparande i offentlig sektor,
Konjunkturldaget december 2019
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 82 Inkomst- och utgiftskvot,
Konjunkturlaget december 2019
Procent av BNP

537
524
o1+

20+

P o o e T VP S r
—— Priméra inkomster

— Priméra utgifter

Anm. Inkomster och utgifter exklusive kapital.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 83 Offentlig bruttoskuld,
Konjunkturldaget december 2019
Miljarder kronor respektive procent av BNP
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Tabell 23 Prognos for finansiellt sparande i Konjunkturlaget
december 2019 jamfort med andra prognosmakare

Procent av BNP

Publicerings

datum 2019 2020 2021
Konjunkturinstitutet 2019-12-18 0,6 0,1 -0,1
Swedbank 2020-01-21 0,7 0,0 -0,1
SEB 2020-01-21 0,4 0,2 0,0
Regeringen 2020-01-16 0,4 0,1 0,1
Danske Bank 2020-01-03 0,1 -0,5 -0,6
Riksbanken 2019-12-19 0,3 0,0 -0,1
ESV 2019-11-21 0,0 -0,3 -0,1
OECD 2019-11-21 0,4 0,2 0,1
LO 2019-11-20 0,4 -0,1 0,0
Medel exkl. KI 0,3 -0,1 -0,1

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begransat till perioden 2019-11-20 till och
med 2020-02-22. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kaéllor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.

PROGNOS I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020

1 Konjunkturldget september 2020 bedéms det kraftiga fallet 1
BNP och de manga finanspolitiska dtgirderna f6r att mildra ef-
fekterna av covid-19-pandemin innebira stora underskott i de
offentliga finanserna 2020 (se diagram 84). Det finansiella spa-
randet faller till en nivd som inte setts sedan 90-talskrisen.

Pandemin och atgirderna f6r att bromsa smittspridningen
har lett till en hogre sjukfranvaro dn normalt. Forsdkringskassan
sdg till exempel att ans6kningarna om sjukpenning, vars krav pa
likarintyg frin sjukdag 8 slopats under 2020, var ndrmast dub-
belt sd héga under april och maj jimfért med féregiende ar (se
diagram 85). Aven ansékningarna om tillfillig férildrapenning
tor vird av barn var mycket héga under den tidiga varen (se dia-
gram 67) och dven under hdsten. Det har lett till 6kade transfe-
reringar till hushallen.

Regeringen presenterade under varen 2020 manga atgirder
for att stédja féretag, hushdll och kommunsektorn (se rutan
”Regeringens dtgirder 2020 till £6ljd av pandemin”). Dessa syftar
till att hjilpa aktorer att Gverbrygga den djupa ligkonjunkturen.
Den storsta enskilda budgetbelastningen svarar korttidspermitte-
ringen f6r. De stora utgiftsdkningarna leder till att utgiftskvoten,
den offentliga sektorns utgifter som andel av BNP, stiger snabbt
(se diagram 86). Att BNP samtidigt faller bidrar ocksa till den
héga utgiftskvoten.

Inkomstkvoten, det vill sdga offentliga inkomster som andel
av BNP, 6kar marginellt 2020 eftersom korttidspermitteringar
och héjd a-kassa leder till att hushéllens beskattningsbara in-
komster halls uppe. Detta trots skattesinkningarna i budgetpro-
positionen fér 2020 (se diagram 86). Sammansittningen av BNP
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Diagram 84 Sparande i offentlig sektor,
Konjunkturldaget september 2020
Procent av BNP respektive potentiell BNP
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Kéallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 85 Sjukpenning
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blir tillfalligt skattemissigt mer gynnsam eftersom produktionen
utvecklas svagare dn l6nesumman.

For att kommuner och regioner ska kunna hantera kostnader
relaterade till pandemin, samtidigt som den demografiska ut-
vecklingen innebir en snabbt stigande efterfrigan pa vilfirds-
tjdnster, beslutades i budgetpropositionen f6r 2020 och i dnd-
ringsbudgetar om kraftigt h6jda statsbidrag 2020 om samman-
lagt 55 miljarder kronor, varav ungefir 30 miljarder kronor ut-
gbrs av temporira tillskott. Kommunsektorn bedéms dock un-
der 2020 inte hinna héja utgifterna i paritet med statsbidragen.
Det gor att sektorns finansiella sparande blir betydligt hogre
2020 4dn de senaste dren. Nista ar minskar statsbidragen samti-
digt som utvecklingen av det demografiskt betingade konsumt-
ions- och investeringsbehovet bidrar till att kommunsektorns fi-
nansiella sparande blir negativt igen (se diagram 87).

Den krispolitik som férts innehéller riktade atgirder f6r 2020
som sedan upphér. Ligkonjunkturen bestar dock 2021 och bud-
getpropositionen f6r 2021 innehéller ofinansierade atgirder om
ungefdr 100 miljarder kronor.

De krisdtgirder avseende 2020 som faller ur vid arsskiftet
2020/2021, motverkas saledes nista ar delvis av nya atgirder i
budgetpropositionen £6r 2021, vilket tillsammans med att eko-
nomin aterhdmtar sig bidrar till att det finansiella sparandet
stirks. Det offentliga underskottet blir fortfarande betydande
2021. Sammantaget innebir detta att Maastrichtskulden 6kar
fran 35 procent av BNP 2019 till 40 procent 2020 och i stora
drag ligger kvar pa den nivian 2021 (se diagram 88).

Regeringens atgéarder 2020 till féljd av pandemin

Regeringen har vidtagit ett antal dtgirder 2020 till £6ljd av
covid-19-pandemin for att stétta ekonomin. Atgirderna
bade dkar de statliga utgifterna och sinker inkomsterna och
beriknas kosta ungefir 175 miljarder kronor, vilket mots-
varar drygt 3 procent av BNP. Hir listas nigra av de storsta
atgirderna:

e  Extra stdd till kommuner, regioner och myndigheter
for att ticka utgifter och inkomstbortfall till f6ljd av
covid-19-pandemin. Dels har kommunsektorn tilldelats
statsbidrag for att hantera direkta kostnader rérande
covid-19-pandemin, dels har de fatt utdkat stéd f6r
komvux och yrkesvux. De generella statsbidragen har
ocksa hojts. Kostnad 47 miljarder kronor.

e Sjukpenning ersitter karensavdrag férsta dagen vid
sjukskrivning frin mitten av mars och éret ut. Staten
tar 6ver sjukléneansvaret fran arbetsgivarna fran april
till och med juli. Frin augusti till och med december
far arbetsgivarna ersittning for extraordinira sjukléne-
kostnader. Kostnad 21 miljarder kronot.
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Diagram 86 Inkomst- och utgiftskvot,

Konjunkturldaget september 2020
Procent av BNP
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Anm. Inkomster och utgifter exklusive kapital.

Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 87 Finansiellt sparande i
kommunsektorn
Procent av BNP
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 88 Maastrichtskuld
Procent av BNP
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o Korttidspermittering av arbetstagare dér staten star for
en stor del av 16nebortfallet. Kostnad 33 miljarder kro-
not.

e Hojd och breddad a-kassa fran och med mars. Kost-
nad 5 miljarder kronor.

e Nedsatt arbetsgivaravgift och egenavgift, frin mars till
juni. Kostnad 30 miljarder kronot.

e  Omstillningsstéd till féretag och omsittningsbaserat
stod till enskilda naringsidkare med stort omséttnings-
tapp for mars till juli jimfért med samma period 2019.
Kostnad 9 miljarder kronor.

e Dessutom har det genomforts atgirder som inte har
ndgon budgetpaverkande effekt men som stottar fore-
tagen med likviditet; exempelvis féretagsakuten med
statliga kreditgarantier pd nya bankldn och den tillfil-
liga skattekrediten p4 moms, prelimindrskatt och at-
betsgivaravgifter.

PROGNOSEN I KONJUNKTURLAGET SEPTEMBER 2020
JAMFORT MED ANDRA PROGNOSMAKARE

I tabell 24 visas Konjunkturinstitutets prognos for finansiellt
sparande i offentlig sektor frin september 2020 och andra bed6-
mares prognoser gjorda vid ungefir samma tidpunkt. Den stora
spridningen av prognoserna for finansiellt sparande, bade for in-
nevarande dr och nista dr, dr ett uttryck f6r osikerheten i den
kvantitativa bedémningen. Konjunkturinstitutets prognos har
det minst negativa finansiella sparandet £6r 2020 av alla beds-
mare. Jimfért med medelvirdet f6r andra prognosmakare ér
skillnaden ca 1 procentenhet. Aven for 2021 4r Konjunkturinsti-
tutets prognos mindre negativ 4n genomsnittet av andra bed6-
mares prognoset.

Tabell 24 Prognos for finansiellt sparande i Konjunkturldget
september 2020 jamfort med andra prognosmakare

Procent av BNP

Publicerings
datum 2019 2020 2021

Konjunkturinstitutet 2020-09-30 0,4 -3,6 -2,6
Riksbanken 2020-09-22 0,4 -4,5 -2,6
ESV 2020-09-16 0,4 -4,2 -1,6
Nordea 2020-09-02 0,4 -4,3 -3,3
Regeringen 2020-08-27 0,3 -5,6 -3,3
Swedbank 2020-08-25 0,3 -5,3 -4,1
SEB 2020-08-25 0,5 -5,0 -4,0
Medel exkl. KI -4,8 -3,2

Anm. Urvalet av andras prognoser ar begrénsat till perioden 2020-08-25 till och
med 2020-10-05. Medel avser medelvardet av samtliga prognoser exklusive Kon-
junkturinstitutets prognos.

Kallor: Konjunkturinstitutet och respektive prognosinstitut.
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JAMFORELSE AV KONJUNKTURINSTITUTETS PROGNOSER
FORE OCH UNDER PANDEMIN

Jamftorelsen mellan Konjunkturliget september och Konjunkturlaget
december 2019 tyder pd att det offentligfinansiella sparandet f6r-
svagas betydligt mer 2020 dn vad som prognostiserades fére
pandemin. Det beror dels pa att BNP utvecklas svagare, med
lagre skatteinkomster och 6kade utgifter f6r bland annat arbets-
16shetstorsdkringen som f6ljd, dels péd de finanspolitiska dtgirder
som vidtas for att mildra de ekonomiska konsekvenserna av co-
vid-19. Tabell 25 visar att offentligfinansiellt sparande som andel
av BNP blir knappt 4 procentenheter ligre 2020 och drygt

2 procentenheter ligre 2021 jamfért med bedémningen fore
pandemin (se diagram 89).

Budgetpropositionen f6r 2021 4r ca 70 miljarder kronor
storre dn vad som prognostiserades i Konjunkturliget december
2019. Av dessa ir ca 40 miljarder kronor direkt relaterade till att
hantera spridningen av covid-19 och den efterfoljande ligkon-
junkturen. Finansiellt sparande 2021 dr ca 130 miljarder ligre
bedémningen fére pandemin. Med hinsyn tagen endast till at-
girder 1 budgetpropositionen f6r 2021 som ir relaterade till pan-
demin, blir finansiellt sparande 2021 istillet ca 100 miljarder
ligre jamfort med 1 Konjunkturliger december 2019. Som andel av
BNP blir det finansiella sparandet -2,0 procent av BNP 2021,
vilket 4r knappt 2 procentenheter ligre jamfért med bedom-
ningen fére pandemin.

Jamfors medelvirdet av andra prognosmakares prognoser
gjorda efter pandemins utbrott med medelvirdet av prognoserna
gjorda fére pandemins utbrott blir finansiellt sparande som an-
del av BNP ca 5 procentenheter ligre 2020 och ca 3 procenten-
heter ligre 2021. Detta resultat beaktas i den sammantagna be-
démningen.

Det strukturella sparandet, som dr korrigerat f6r konjunktur-
svingningar, har férsimrats pa grund av de finanspolitiska atgir-
derna och blir ligre jamf6rt med bedémningen fére pandemin
(se diagram 90). Bedémningen av det strukturella sparandet dr
dock mycket osiker.

Utgifterna 2020 blir drygt 90 miljarder kronor hégre dn vad
som prognostiserades fore pandemin. Tillsammans med att BNP
blir ndstan 220 miljarder kronor ldgre bidrar det till att utgifts-
kvoten blir klart hégre (se diagram 91). Fér 2021 da utgifterna
inte ar lika f6rhéjda och BNP aterhdmtas sjunker kvoten igen,
men den dr fortfarande hogre jimfért med bedémningen fore
pandemin.

En stor del av regeringens dtgirder har varit stéd till foretag,
till exempel korttidspermittering. Dessa hjilper foretagen att be-
hélla anstéllda och sysselsittningen dr darfér hégre dn den hade
varit utan statligt st6d. Det gor att intdkterna fran bland annat
l6nerelaterade skatter inte paverkas lika negativt som annars

36 Till exempel &r hdjt grundavdrag fér pensionérer, skattereduktion fér férvarvsin-
komster och &tgarder p& miljo- och klimatomradet inte relaterat till pandemin.
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Diagram 89 Finansiellt sparande i
offentlig sektor
Procent av BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 90 Strukturellt sparande
Procent av potentiell BNP
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 91 Primadra utgifter
Procent av BNP
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Anm. Utgifter exklusive kapitalutgifter.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.



hade varit fallet. Att sysselsittningen halls uppe bidrar, tillsam-
mans med en ligre BNP-niva, till att inkomsterna som andel av
BNP blir nagot hogre 2020 jamfért med bedémningen fore pan-
demin (se diagram 92). Ar 2021 trider en rad skattesinkningar i
kraft samtidigt som BNP snabbt aterhdmtar sig vilket leder till
en svagare utveckling av inkomstkvoten 4n i beddmningen fére
pandemin.

Regeringens st6d till féretagen 2020, som bland annat genom
korttidspermitteringarna haller uppe I6nesumman i ekonomin,
innebir att skattebortfallet f6r kommunerna endast blir margi-
nellt och tillsammans med hogre statsbidrag dn vad Konjunktur-
institutet prognostiserade fére pandemin forbittras kommunsek-
torns finansiella sparande. Utmaningar kvarstir dock och kom-
munsektorns finansiella sparande ir dter negativt 2021, men inte
lika negativt som bedémningen fére pandemin (se diagram 87).
Det beror pd att statsbidragen blir hdgre dn vad som prognosti-
serades fére pandemin dven f6r 2021. Statens finansiella spa-
rande férsimras samtidigt kraftigt jaimf6rt med bedémningen
tére pandemin (se diagram 93).

Underskotten syns ocksa i skuldutvecklingen. Fére pandemin
bedémdes Maastrichtskulden sjunka nagot under skuldankarets
niva pd 35 procent av BNP (se diagram 88). Jimférelsen mellan
Konjunkturliget september 2020 och Konjunkturliget december
2019 tyder pa att Maastrichtskulden som andel av BNP ¢kar
med ca 7 procentenheter 2021 jimfért med bedémningen fére
pandemin. Justerat f6r de dtgirder i budgetpropositionen for
2021 som inte dr direkt relaterade till pandemin, blir 6kningen i
Maastrichtskulden som andel av BNP ca 1 procentenhet ldgre.
Om det finansiella sparandet 2020 och 2021 skulle utvecklas i
linje med genomsnittet av andra prognosmakares bedémningar,
det vill siga ndgot sdmre jamfort med prognosen i Konjunkturlaget
september, Skar Maastrichtskulden med ytterligare ca 2 procen-
tenheter.
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Diagram 92 Primadra inkomster
Procent av BNP
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Anm. Inkomster exklusive kapitalinkomster.
Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 93 Finansiellt sparande i
staten
Procent av BNP
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Tabell 25 Offentliga finanser
Miljarder kronor, |I6pande priser respektive procent av BNP
2020 2021
Sep20 Decl19 Diff Sep20 Decl19 Diff
Offentliga inkomster 2415 2 508 -93 2 484 2571 -87

Procent av bnp 48,9 48,7 0,3 47,9 48,3 -0,4
Offentliga utgifter 2 596 2 503 93 2619 2583 36
Procent av bnp 52,6 48,5 4,0 50,5 48,5 2,0
Finansiellt sparande -180 6 -186 -135 -8 -127
Procent av bnp -3,6 0,1 -38 -2,6 -0,1 -2,5
Strukturellt sparande -92 13 -105 -59 5 -63
Procent av bnp -1,8 0,3 -2,0 -1,1 0,1 -1,2
Maastrichtskuld 1970 1758 212 2072 1765 307
Procent av bnp 39,9 34,1 5,8 40,0 33,2 6,8

Anm. Differensen avser skillnaden mellan prognosen i september 2020 och progno-
sen i december 2019. Ett positivt varde innebé&r en upprevidering.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

SLUTSATSER

Den sammantagna bedémningen ir att spridningen av covid-19
samt atgirder for att bromsa smittspridningen och atgérder for
att stodja ekonomin medfor att finansiellt sparande i offentlig
sektor som andel av BNP blir ca 4-5 procentenheter ligre 2020
och ca 2-3 procentenheter ligre 2021. Det ar viktigt att ha i
atanke att den kvantitativa bedémningen 4r mycket osiker.



