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Perspektiv pa svensk ekonomi och
arbetsmarknad infér hosten 2020

Smittspridningen av Covid-19 har slagit hart mot svensk ekonomi, eftersom samhallets insatser for att
minska smittspridningen har en negativ inverkan pa saval utbud som efterfragan pa varor och tjanster.
Det ar emellertid inte enbart de nationellainsatserna for att motverka smittspridningen som paverkar
svensk ekonomi, da regleringar i lander som &r betydelsefulla handelspartners for Sverige skapar
flaskhalsar som har negativ inverkan pa svenskt naringsliv. Under det andra kvartalet 2020 sjonk BNP
med 8,3 procent jamfort med det forsta kvartalet och det ar det storsta fallet sedan kvartalsmatningarna
inleddes 1980. Enligt konjunkturinstitutets (KI) senaste bedémning férvantas Sveriges BNP krympa
innevarande ar och landa pa omkring -5 procent. Samtidigt 6kar arbetslésheten och prognoserna pekar
mot en arbetsloshet pa ungefar 11 procent 2021. Detta trots att storskaliga stodpaket har sjosattsi syfte
att undvika dels en konkursvag inom naringslivet, dels massarbetsloshet. Trots det bekymmersamma laget
finns tecken pa att ekonomin sa sakteliga aterhamtar sig och saval efterfragan som produktion 6kade
nagot under sommaren. Infor hosten ar laget emellertid mycket osékert och prognoserna gallande svensk
ekonomis framtid praglas av en ambivalens. Det finns dock ett antal faktorer som talar for att svensk
ekonomi ska klara sig jamforelsevis bra. For det forstahar Sverige stéangt ner i mindre utstrackning én
flertalet andra nationer. For det andra utgor de branscher som drabbats hardast av social distansering
en forhallandevis liten andel av total BNP. For det tredje har Sverige en 1ag statsskuld, vilket ger goda
mojligheter att stétta naringsliv och hushall via finanspolitiska stimulanser. Det finns emellertid &ven ett
antal faktorer som talar for att svensk ekonomi kan drabbas hart av krisen. Sverige ar en 6ppen
konkurrensutsatt ekonomi med liten inhemsk marknad. Den internationella handeln ar i nuléget utsatt for
en rad pafrestningar och Sveriges beroende av handel med andra lander medfor att svensk ekonomi
befinner sig i ett prekéart lage. Dartill &r en hog skuldsattning bland svenska hushall en besvéarande
faktor, da saval hushall som finansiell sektor kan drabbas hart av en utdragen kris.

Fortfarande osakert lage

Den nuvarande krisen ar unik ock sarskiljer sig fran tidigare recessioner, som har haft strukturell och/eller
finansiell karaktar. Strukturkris innebar att den ekonomiska struktur som rader (kombinationen av bl.a.
organisation, teknik, produkter och marknader) utsatts for sa pass hard konkurrens att det uppstar ett
omvandlingstryck. Hanteringen av stukturkriser forutsatter saledes storskaliga omstallningar av



naringslivsstrukturen, da foraldrade naringar avvecklats till forman for nya. Det ror sig foljaktligen om en
anpassning till nya konkurrens- och marknadsforhallanden. Kriser av finansiell karaktér, som exempelvis
krisen 2008-2009, har en annan karaktér an strukturkriserna och medfor att finansmarknaden slutar
fungera med en kreditatstramning som féljd. Detta leder till en efterfrageminskning, som har menlig
inverkan pa aktiviteten i ekonomin. Aven om det inte rader fullstandig konsensus géllande krishantering
har det funnitsen politisk enighet om behovet av att oka efterfragetrycket i ekonomin i anslutning till
kriser, vilket dels 6kar den ekonomiska aktiviteten, dels stimulerar sysselsattningen. Detta kan
astadkommas genom bl.a. penningpolitiska strategier som rantesankningar och okade statliga utgifter.
Regeringar och parlament, centralbanker samt andra offentliga aktdrer spelar i normalfallet en nyckelroll
vid sjosattandet av efterfragestimulerande insatser i kristid. | nuvarande situation agerar emellertid
namnda aktorer snarare efterfragehdmmande (for att minska smittspridningen), vilket gor nuvarande kris
unik i marknadsekonomins moderna historia. Krispolitiken har darmed en negativ inverkan pa saval
utbuds- som efterfragesidan och falleti BNP per kvartal &r unikt ur ett historiskt perspektiv (se figur 1). |
jamforelse med andra lander sticker Sverige emellertid inte ut, da samtliga EU-lander har upplevt ett
motsvarande fall, eller &n varre, vad galler tillvaxti BNP under varen.

Figur 1: BNP-tillvaxt per kvartal, kv. 1 2008 — kv. 2 2020, procent, fasta priser
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Kélla: Konjunkturinstitutet.

Malet for den ekonomiska politiken ar att minska aktiviteten i ekonomin, utan att den tar langsiktig skada.
Nar smittspridningen ar dver ska ekonomin sa sakteliga kunna aterhamtasig. Detta ar atminstone tanken,
men huruvida detta realiseras eller inte &r i nulaget osakert. Det ar viktigt att framhalla att ekonomer har
svart att skatta foljdverkningarnaav den radande situationen, eftersom det som sagt ar ett unikt skeende i
marknadsekonomins historia. Ekonomin genomgar visserligen cykliska forlopp, med aterkommande
lagkonjunkturer respektive tillvéaxtperioder, men det ror sig da om forhallandevis utdragna skeenden.
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Studier av tidigare kriser visar saledes att de varar 1,5-2 ar. (1990-talskrisen sticker emellertid ut da den
varade i ungefar 3 ar).* Det som sker nu ar dock ett abrupt avbrott till foljd av en pandemi och det saknas i
mangt och mycket en makroekonomisk modell som kan implementeras for att hantera den uppkomna
situationen. Ekonomer har dartill svart att skatta hur pass utdragen krisen kommer att bli. De regeringar
som har budgetutrymme har visserligen sjosatt dverbryggningspaket, syftandes till att radda foretag och
arbetstillfallen, men huruvida det ger 6nskad verkan om forloppet blir utdraget ar 1angt ifran sakert. Det ar
i nulaget svart att forutspa de langsiktiga konsekvenserna for ekonomi och sysselsattning, eftersom det
rader stor osakerhet gallande hur lange radande restriktioner kommer att kvarsta. Risken for att en
synnerligen djup lagkonjunktur star for dérren ar dock stor. En bred kraftsamling kravs om en depression
ska undvikas. En kraftsamling som kraver samverkan och solidaritet saval inom som mellan stater.

Svensk ekonomi

| nulaget slass saval industri- som tjansteproduktion for sin 6verlevnad i stora delar av varlden, da bade
utbuds- och efterfragesidan har paverkats negativt av de atgarder som vidtagits for att begransa
smittspridningen. Sverige ar inget undantag. Till féljd av pandemin brottas salunda svenska féretag med
betydande Ionsamhetsproblem och liksom i Gvriga vérlden slass hela branscher for sin 6verlevnad.
Efterfragan minskade stadigt i svensk ekonomi under varen och saval industri- som tjanstesektor
upplevde en pataglig avmattning pa efterfragesidan. Svenska staten sjosatte med anledning darav
storskaliga atgardspaket, syftandes till 6verbryggning under krisen. Mojlighetentill korttidsarbete
(tidigare bendmnt korttidspermittering), hyressubventioner, minskade egenavgifter och olika former av
nodlan utgjorde hornstenar i atgardspaketet. Mycket talar for att dessa atgarder har mildrat de vérsta
effekternaav krisen och under sommaren 6kade successivt saval efterfragan som produktion i svensk
ekonomi. Infor hosten finns en forsiktig optimism, men laget &r mycket osékert och en andra vag av
smittspridning kan medféra nya nedstangningar i omvarlden, vilket har betydande inverkan pa svensk
ekonomi.

Som ndmns i ingressen finns ett antal faktorer som talar for att svensk ekonomi kan klara sig
jamforelsevis bra. For det forsta har Sverige fort en politik inriktad mot en begransad nedstdngning med
uppratthallen produktion och efterfragan inom flertalet branscher, vilket sticker ut internationellt. Detta
askadliggors nedan i det sa kallade stringensindexet, som innehaller en jamforelse mellan 6 lander under
varen och tidig sommar (se figur 2). Stringensindexet kan anta véarden mellan 0 och 100 (100 indikerar
fullstdndig nedstangning och 0 det rakt motsatta) och &r ett aggregat av 8 olika delindex. (Dessa 8
delindex &r; graden av skolstangningar, stangningar av arbetsplatser, installda arrangemang, storleksgréns

1 Prof. Rodney Edvinsson vid Stockholms universitet har skattat de ekonomiska krisernas langd fran mitten av 1800-
talet fram till 2000-talet.
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for folksamlingar, instélld kollektivtrafik, krav och/eller rekommendationer att stanna hemma,
restriktioner for inrikesresor och restriktioner for utrikesresor.)

Figur 2: Stringensindex
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Kalla: Konjunkturinstitutet; Hale et al (2020).

For det andra utgor de branscher som drabbats hardast av den sociala distanseringen en jamfarelsevis liten
andel av svensk BNP. I figur tre illustreras foradlingsvardets andel av BNP i sarskilt utsatta branscher i
sex lander samt euroomradet. (Den streckade delen av respektive stapel avser foradlingsvarde inom hotell
och restaurang, medan resterande del av respektive stapel summerar foradlingsvardet inom detaljhandel,
flygtransporter, underhallning och rekreation.) Som synes ar situationen likvardig i Sverige och Tyskland,
dar de sarskilt utsatta branschernas bidrag till BNP &r begrénsat, medan lander som Spanien och Italien &r
mer beroende av verksamheter kopplade till turist- och beséksnéringar. Med detta sagt ar antalet
sysselsattainom de sarskilt drabbade branscherna betydande dven i Sverige och Tyskland. Saledes har
I6nsamhetsproblemen inom de utsatta branscherna medfort storskaliga varsel och uppséagningar, vilket har
bidragittill en pataglig 6kning av arbetslésheten.
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Figur 3: Foradlingsvarde i sarskilt drabbade branscher, andel av BNP, procent
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Kélla: OECD; Rikshanken. Konjunkturinstitutet. Data fran 2017, med undantag for Italien (2016).

For det tredje har Sverige en 1ag statsskuld, vilket ger goda mojligheter att stétta naringsliv och hushall
via finanspolitiska stimulanser. Ovan namnda atgardspaket syftandes till dverbryggning mojliggors alltsa
av den laga skuldsattningen for svenska staten. Finanspolitiska atgarder for att dels stotta foretag som
drabbats av tillfalligalonsamhetsproblem, dels motverka massarbetsloshet, har vidtagits i manga lander.
Pandemin forvantas dessutom klinga av under kommande halvar och det blir da viktigt att stimulera
efterfragan fran konsumentsidan, eftersom det bidrar positivt till naringslivets aterhamtning. Det ar dock
viktigt att framhalla att landernas formaga att vidta expansiva finanspolitiska atgarder varierar kraftigt.
Exempelvis hade ménga lander i sodra Europa anstrangda statsfinanser redan innan pandemin, och de ar
till viss del bakbundna av en statsskuld som vida dverstiger EU-malen. (EU har dock tillfalligt lattat pa
sitt regelverk och 6ppnat for stora budgetunderskott under nuvarande kris). Samtidigt bidrar det laga
rantelaget i manga lander till att upplaningen kommer att vara billig. Den omfattande offentliga
upplaningen i manga lander kommer dock att medverka till en successiv okning av statsskuldsrantorna.

| figur 4 askadliggors skuldsattningeni offentlig sektor i 6 lander samt hela Euroomradet. (Den streckade
delen av respektive linje avser Internationella valutafondens prognos kommande manader.) Som synes
finns ett betydande utrymme for olika typer av stimulans- och ateruppbyggningspaket i svensk ekonomi,
vilket inger ett fortroende pa marknaden fran saval produktionssidan som konsumentsidan. | nulaget
pagar planeringen for vilka offentligfinansierade stimulanspaket som bor sjoséttas inom ramen for den av
finansministern tillsatta Omstartskommissionen.
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Figur 4: Skuldséattning i offentlig sektor, andel av BNP, procent
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Kaélla: Konjunkturinstitutet; IMF.

Det finns ocksa ett antal faktorer som talar for att svensk ekonomi kan drabbas hart av den nuvarande
krisen. Sverige ar en 6ppen och konkurrensutsatt ekonomi med en liten inhemsk marknad, vilket medfor
att laget pa den internationellamarknaden har stor inverkan pa I6nsamheten inom svenskt naringsliv.
Europas lander &r i hog grad beroende av varandra och for Sverige innebar detta att en nedstangning av
produktion i dvriga Europa, samt dvriga varlden, ger storningar inom bade import och export. Sarskilt
besvarligt ar dock stérningarna pa den inomeuropeiska marknaden. For svensk del gar 73 procentav all
export till 6vriga Europa.

| figur 5 askadliggors exportens andel av BNP. Exportandelen for Euroomradet avser endast export till
lander utanfor Euroomradet, medan uppgifterna for varje enskilt land avser den totala exporten. Den
streckade delen av respektive stapel avser den del av exporten som forknippas med globala vardekedjor.
Det framgar tydligt att Sverige ar oerhort beroende av export samt att betydande delar av exporten ar
direkt kopplad till globala vardekedjor. Under varen uppstod storningar i de globala vardekedjornatill
foljd av nedstangningar i manga lander, vilket bl.a. orsakade en brist pa insatsvaror inom flertalet
industribranscher. Laget har delvis forbattrats under sommaren, men det finns fortfarande en oro for
konsekvensen av ytterligare nedstangningar runtom i varlden och vissa ekonomer befarar att hela
vardekedjor riskerar att raseras for en lang tid framover.
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Figur 5: Export av varor och tjanster, andel av BNP, procent
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Kalla: Konjunkturinstitutet; EUROSTAT, Vérldsbanken.
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Ytterligare en faktor som kan medfdra att Sverige drabbas hart av krisen ar den hoga skuldséttningen i
privat sektor, dvs. hushall och icke-finansiella foretag (se figur 6). (Den streckade linjen avser hushallens
skuldsattning, den heldragna linjen avser summan av hushall och féretag). Hushallens hga skuldsattning
ar direkt beroende av inkomster som genereras av forvarvsarbete och en massarbetsloshet skulle medféra
att hushallen inte kan betala ranta och amorteringar pa bl.a. bostader, vilket skulle leda till ett kraftigt
prisfall pa bostadsmarknaden. Dértill skulle bankerna drabbas av likviditetsproblem, nar hushalleninte
langre kan betala sina skulder. Aven en storskalig konkursvéag inom naringslivet skulle drabba
bankvasendet hart, eftersom en generds utlaning till naringslivet ar beroende av kontinuerliga
amorteringar och ranteintékter.

Figur 6: Skuldsattning i privat sektor, andel av BNP, procent
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Konjunkturlaget

Konjunkturlaget avspeglar sig i den av Kl framtagna barometerindikatorn, vilken baseras pa svar fran
foretag och hushall (se figur 7). Hansyn tas till faktorer som orderstock, forsaljning, nuldgesbedémning
och framtidsutsikter. (Ett varde 6ver 100 indikerar att konjunkturen ar starkare &n normalt, medan ett
varde under 100 visar det motsatta.) Barometerindikatorn foll med 34 enheter fran mars till april och
hamnade pa den lagsta nivan sedan matningarnainleddes 1993. Indikatorn befann sig i april pa ungefar
60, vilket ar klart under det lagsta varde som uppmaéttes under den senaste internationella finanskrisen
2008-2009. | slutet av varen och under sommaren forbattrades dock laget nagot och i juli manad hamnade
barometerindikatorn pa 84. Uppgangen fortsatte i augusti, da barometerindikatorvardet var 87. Kl ser
detta som ett tecken pa att efterfragan och produktion s sakteliga terhamtar sig. Med detta sagt rader det
fortfarande mycket svagare konjunktur an normalt och det kommer sannolikt att dréja innan svensk
ekonomi hamnar i vad som kan betecknas som normalkonjunkturellt lage.

Figur 7: Barometerindikator, januari 2008 — augusti 2020, sdsongsrensade varden

120

110

100

90

80

70

60

50

40
o I e T e S, T e S e T e S Y i S e Y s SO Y e O Y e N, N i S N e S e A s S e Y B SO B
o Qo Q Q o o o o o o o o o o o o o o o o o o o 2
=S =2 =22 =2 == ===z ===2=22=2=2=2=2=z=2=2
(=== B = = B == T I T A e T s T = S ¥ o R ¥ T = R = T ) e == T = B = ST = P = T = ]
o o 2 2 o o4 4 4 4 4 o4 94 9 o o4 o4 o4 4 o4 o o4 o = < o ol
o o o o o o O O O o o o o O o o o o o o o o o o o o
[t IO oV A o A o A ot A A Y o T o Y Y e T Y ot A o Y o Y o A o A o A o A o T o A T o o T o I |

Kalla: Konjunkturinstitutet.

Regional konjunkturstatistik publiceras kvartalsvis och baseras pa konfidensindikatorn, vilket ar en
sammanvagning av svar fran foretag gallande orderstock, forsaljning, nulagesbedémning och
framtidsbedomning. | figur 8 askadliggors konfidensindikatorn for Stockholm (Stockholms l&n),
Sydsverige (Blekinge och Skane lan) och Vastsverige (Hallands och Vastra Gotalands 1an). Samtliga
regioner upplevde ett kraftigt fall under mars och april, efter en marginell uppgéng i bérjan av aret. Under
det andra kvartalet skedde dock en dterhdmtning i samtliga tre regioner. I nuldget dr konjunkturléget
starkasti Sydsverige och svagast i Stockholm, dven om skillnaden mellan de tre regionerna ér ringa.
Differensen kan framf6rallt forklaras av den regionala nédringslivsstrukturen.
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Figur 8: Konfidensindikator, kvartal 1 2018 — kvartal 2 2020, sdsongsrensade varden
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Betydande andelar av den privata serviceproduktionen ar koncentrerad till Stockholmsomradet, vilket
forklarar det faktum att det 1agsta indikatorvérdet uppmatts i den aktuellaregionen. Konjunkturl&get &r
problematiskt inom den privatatjansteproduktionen i samtligatre regioner (se figur 9). For véstsvensk del
ar utvecklingen inom industrin emellertid sarskilt betydelsefull for det samlade konjunkturlaget. I
skrivande stund uppger KI att det skett ett patagligt lyft inom tillverkningsindustrin och
byggverksamheten medan léget fortsatt r problematiskt, om én ljusnande, for delar av den privata
tjanstesektorn.

Figur 9: Konfidensindikator, kvartal 2 2020, sdsongsrensade virden
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Tillvaxten i BNP per capita

| samband med den senaste finanskrisen foll Sveriges BNP med ungefar 5 procent. Det &r hdgst sannolikt
att ett BNP-fall i motsvarande storleksordning, eller an vérre, kommer att ske till foljd av den nuvarande
pandemin. Sverige var redan under hosten 2019 pa vag in i en mild lagkonjunktur, da tillvaxten i svensk
ekonomi hade forsvagats. Mycket talade dock for att konjunkturlaget forbattrats nagot under innevarande
ars forsta manad, vilket primart forklaras av en forbattrad industrikonjunktur. Laget forandrades
emellertid abrupt till féljd av smittspridningen av coronaviruset och tillvéxten avtog markant. Liksom i
ovriga varlden minskade efterfragan i Sverige snabbt under varen till féljd av oro for smittspridning och
myndigheters atgarder for att motverka densamma. Det andra kvartalet 2020 f6ll BNP snabbt och
nedgangen var storre an vid finanskrisen 2008 och 1990-talskrisen (se figur 1). Enligt KI:s prognoser
antas laget forbattras nagot kvartal tre och fyra innevarande ar, men tillvaxteni BNP per capitavantas
anda hamna pa ungefar -5 procent 2020. Detta forklaras av faktorer som lag efterfragan pa
exportmarknaden, problem med importtill Sverige, begrédnsad konsumtion, minskad turism och l&gre
investeringar. Pandemin antas ebba ut under kommande, vilket leder till s.k. rekyler nér uppdamd
efterfragan ska tillgodoses och uppskjutna investeringar ska genomforas. Saledes forvantar sig Kl en
aterhamning under 2021 och 2020, med en tillvaxti BNP per capita pa omkring 2,7 procent nasta ar och
3,3 procent 2022. Trots aterhamtningen antas lagkonjunktur rada i Sverige och 6vriga Europa under ett
par ars tid.

Figur 10: Arlig tillvaxti BNP per capita, prognos 20202022, procent
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Kélla: Konjunkturinstitutet
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Arbetsmarknadslaget

Liksom konjunkturl&get utvecklades arbetsmarknaden relativt svagt under 2019 och arbetsldsheten steg.
En utveckling som fortsatte under det forsta kvartalet innevarande ar, da arbetslésheten dkade till 7,6
procent i slutet av det forsta kvartalet. I mars slog pandemin som bekant till mot Sverige med full kraft
och under varen foll efterfragan pa féretagens produkter och tjanster pa bred front inom naringslivet,
vilket minskade foretagens arbetskraftsbehov. Arbetsmarknadslégetar i nuldget oerhort problematiskt.
Arbetslosheten 6kar stadigt och en vaxande grupp unga vuxna riskerar att hamna i langtidsarbetsloshet.
Den hoga arbetslosheten inom gruppen unga vuxna forklaras bland annat av att de har jamforelsevis kort
arbetslivserfarenhet, begransad utbildningsbakgrund och ofta erhaller osakra anstallningsvillkor som
exempelvis timanstéllning. De osékra anstallningsvillkoren gor att de oftast inte omfattas av statligt stod
for korttidsarbete eller varsel.

I slutet av juliinnevarande ar uppgick arbetslosheteni Vastra Gotaland till 8,8 procent (9,2 procent i riket
som helhet), vilket ar hela 2,6 procentenheter hogre &n motsvarande manad 2019. Som framgar i tabellen
nedan finns vissa inomregionala differenser vad arbetslésheten betraffar, da arbetsmarknadslaget ar mest
gynnsamt i Sjuhdrad och minst gynnsamti Fyrbodal. Jamfort med juli 2019 har emellertid den storsta
6kningen vad arbetslosheten betréffar &gt rum i Géteborgsregionen.

Figur 11: Antal och andel arbetslésa samt procentuell forandring sedan juli 2019.

Antal Andel av Foéréandring
arbetsldsa, arbetskraften jamfort med
juli (1664 ar) juli 2019
2020 juli 2020 (procentenheter)
Goteborgs- 47 034 8,6% +3,0
regionen
Fyrbodal 13 534 10,2% +2,2
Skaraborg 10 601 8,0% +2,0
Sjuharad 8 669 7,6% +1,9
Vastra 77 767 8,8% +2,6
Gotaland
Riket 478 081 9,2% +2,3
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Enligt arbetsformedlingens prognoser kommer den éppna arbetslosheten att hamna pa omkring 11
procent under 2021 och det mestatalar for att det besvarliga laget pa arbetsmarknaden kommer att fortga
under ett par ar. Detta trots sjoséttandet av storskaliga dverbryggningsprogram, som exempelvis stodet till
korttidsarbete. Fram till den 25:e augusti hade 27,7 miljarder utbetalats for finansiering av korttidsarbete i
riket som helhet, varav 7,3 miljarder tilldelades foretag med séte i Vastra Gotaland. Fordelningen av
utdelat stod for korttidsarbete per bransch varierar i olika landsdelar och speglar den regionala
naringslivsstrukturen (se diagram nedan).

Figur 12: Fordelning av beviljat stod for korttidsarbete per bransch 2020-08-25, procent
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Kalla: Tillvaxtverket

Det finnsi nulaget vissa ljus i tunneln pa arbetsmarknadsomradet, vilka ar varda att framhalla. For det forsta
har en pataglig inbromsning av arbetsléshetstillvaxten skett i Vastra Gétaland under augusti manad. For det
andra har antalet varsel successivt minskat sedan i varas. P4 samma satt som det rader stor osdkerhet
gallande den ekonomiska tillvaxten kommande manader rader emellertid stor osakerhet infor framtiden vad
galler jobbtillvaxten. Med anledning darav kravs sannolikt storskaliga insatser pa utbildnings- och
arbetsmarknadsomradet under kommande ar, vilket blir en stor utmaning for berérda aktorer.
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