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Sammantagen bedomning och risker

Efter stora fall i BNP under forsta halvaret i ar befinner sig varldsekonomin i en
lagkonjunktur. Under det tredje kvartalet skedde en stark aterhdmtning och BNP-
tillvaxten 6kade mer an vantat i manga lander. Andra vagen av pandemin och
medfdljande skarpta restriktioner brot sedan aterhamtningen, framfoérallt i flera
tjanstesektorer. | Sverige har dock den andra vagen hittills inte fatt sa stora effekter
pa den ekonomiska utvecklingen. Delvis kan det bero pa att restriktionerna skarpts
senare och i mindre utstrackning. Men en dampning i tillvaxten vdntas under fjarde
kvartalet i ar och forsta kvartalet 2021 dven i Sverige.

Under 2021 vantas aterhamtningen komma igang igen. Framgangarna med
vaccinframstallningen leder till att restriktionerna i manga lander lattar efter hand.
Detta tillsammans med en tydligt expansiv ekonomisk politik bidrar till
aterhdamtningen. Men aterhamtningen vantas bli utdragen. Att produktionsvarden
redan forsvunnit, foretagens I6nsamhet forsamrats, investeringar minskat och
arbetsmarknader forsvagats verkar aterhallande pa tillvaxten. Dessutom ar
osdkerheten om den framtida utvecklingen liksom tidigare stor vilket hammar
konsumtions- och investeringsviljan. Osakerheten ar kopplad till bland annat
uthalligheten i den ekonomiska politiken, handels- och geopolitiska spanningar och
framforallt pandemin. Det finns en risk att det kommer vara fortsatt svart att hantera
viruset och att viruset kommer att finnas i samhallet under lang tid framéver.

Sammantaget bedéms BNP i Sverige falla med 3 procent i ar for att sedan 6ka med 3
procent 2021. | euroomradet vantas BNP sjunka med 7,5 procent i ar och vaxa med
3,5 procent 2021. Prognoserna for i ar ar 6verlag mindre dystra &n i september,
medan tillvaxten 2021 ddaremot vantas bli mer dampad.

Flexibilitet pa arbetsmarknaden har hallit nere arbetslésheten
En mindre svag utveckling i ekonomin och 6kad flexibilitet via stodatgarder som

korttidsarbete har minskat pandemins genomslag pa svensk arbetsmarknad. Men
arbetsmarknaden ar trots det tydligt forsvagad och arbetslosheten var i oktober 8,6
procent. Nya stodatgarder och fortsatta mojligheter till korttidsarbete &r positivt men
pandemins andra vag vantas leda till okad arbetsléshet under 2021. Nar



aterhdmtningen i ekonomin kommer igang igen vantas arbetslosheten ater falla.
Arbetslosheten vantas i genomsnitt uppga till 8,8 procent under 2021.

Stor flexibilitet i basindustrin

Vissa delar av basindustrin drabbades inledningsvis hart i pandemin da efterfragan
tydligt foll, medan andra delar fick 6kad tillvaxt. Pa senare tid pekar nastan all data pa
ett battre lage an tidigare. Dar det pagar strukturella forandringar ar situationen dock
fortsatt mork. Kronans véaxelkurs har under krisen inte varit ndgon draghjalp. Tvdartom
har kronkursen forstarkts vilket haft en dimpande effekt pa exportvardena. Hur
kronans vaxelkurs utvecklas framover ar av stor betydelse for basindustrin.

Gruvindustrin har trots pandemin och trots starkare kronkurs utvecklats val da de
internationella rdvarupriserna 6kat kraftigt under &ret. Aven sagverken har haft ett
bra ar da de varit flexibla och 6kat handeln med lander dar det funnits en efterfragan,
exempelvis USA. Exportmdjligheten uppstod till f6ljd av minskad produktion i Kanada,
och i viss man ocksa i Ryssland. Exporten av svenska travaror har hittills i ar 6kat med
nastan 10 procent. Sagverken har dven gynnats av stigande internationella trapriser.
Efterfragan pa forpackningsmaterial av kartong har ocksa okat under aret, cirka tre
procent, vilket sannolikt ar kopplat till 6kad e-handeln under coronapandemin.

Stal- och metallindustrin drabbades hart i inledningen av pandemin bland annat till
foljd av nedgangen i svensk och tysk fordonsindustri. En tydlig aterhamtning har
sedan skett. | oktober var produktionen till och med nagon procent hogre an i
oktober 2019. Att snabbt kunna fa igang och tillbaka produktionen till tidigare hoga
nivaer visar pa stor dynamik och flexibilitet i verksamheten. Ordersituationen och
stamningslaget har ocksa tydligt forbattrats.

Okat fokus p3 klimat och héllbarhet i Sverige och globalt innebér klara méjligheter for
basindustrin. Till exempel ar detta fokus tydligt i de férslag pa aterstartsprogram som
diskuteras. Produkter fran exempelvis skogen samt metaller och andra byggmaterial
ar en viktig del i att minska koldioxidutsldppen, och svensk basindustri ligger i
framkant néar det galler hallbar produktion och att bidra till ett minskat klimatavtryck.
Utmaningarna for industrin ar framst politiska beslut runt exempelvis dganderatt,
klimatatgarder och tillstandsproévningar. | ar bedéms basindustrins i volym ha minskat
med 1,5 procent. Under 2021 véntas forddlingsvardet 6ka svagt.

Tabell A. Prognoser

USA, BNP -3,7 (-5,5) 3,5 (4,0)
Euroomradet, BNP -7,5(-8,5) 3,5(5,5)
Kina, BNP 2,0 8,0
Sverige

BNP -3,0 (-4,7) 3,0 (3,3)
Basindustrin -1,5 1,0
KPIF 0,5 1,0(1,4)
Reporintan (slutet av aret) 0 0
Arbetsloshet (Procent av 8,4 8,8 (10)
arbetskraften)

Anm; Arlig procentuell forandring, om inget annat anges. September inom parentes
dar prognoser och revideringar gjorts.



Kalla: SCB och Industriarbetsgivarna

Basindustrin ar i stor utstrackning beroende av den globala utvecklingen och
vad som hander med varldshandeln, da drygt 90 procent av det som
produceras exporteras. Vardet av total svensk export motsvarar nastan 50
procent av BNP och basindustrins andel av den totala exporten ar cirka 15
procent och av varuexporten nastan 20 procent.

Nastan 80 procent av basindustrins export gar till Europa och Tyskland ar en
av de viktigaste handelspartnerna.

Rapporten inleds darfor med en genomgang av den internationella
utvecklingen.

1.1 Basindustrins export i varlden 2019
Andel av basindustrins totala exportvarde
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1.2 Basindustrins export till EU28-lander 2019
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Internationell utveckling

e Efter stora fall i BNP och varldshandeln under
andra kvartalet skedde en tydlig aterhamtning
under tredje kvartalet.

e Den andra virusvagen har inte paverkat
industrin lika hart som tjanstesektorn.

e Under fjarde kvartalet 2020 och inledningen
av 2021 vantas BNP-tillvaxten i euroomradet
dampas igen. En fortsatt mattlig aterhamtning
vantas sedan ske under 2021.

1.3 Virldshandeln
Volym, arlig procentuell férandring och index 2020:1=100
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Kalla: Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB) och Macrobond

Kraftiga svdngningar pa aktiemarknaden
Den andra vagen av smittspridning, och de skarpta

restriktioner som foljde pa den, ledde till oro pa de
finansiella marknaderna 6ver den ekonomiska
utvecklingen. Detta medforde att aktiekurserna féll
brett (se diagram 1.4).

1.4 Aktiekurser
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Kalla: Nasdaq OMX Nordic, S&P Dow Jones Indices, STOXX och Macrobond

Nar det sedan kom positiva signaler om vaccin steg
aktiekurserna igen. Pa penning- och
obligationsmarknaderna har utvecklingen varit mer
stabil, vilket sannolikt kan forklaras av
centralbankernas stodatgarder. Dessa atgarder ar
nodvandiga for att stabilisera de finansiella
marknaderna och stimulera ekonomierna, givet det
allvarliga lage vi befinner oss i. Men liksom tidigare
finns det samtidigt risker med den lagrantemiljé vi
befinner oss i och stigande tillgangspriser.

Kinas ekonomi fortsitter att aterhamtas
Utvecklingen i Kina ar viktig att folja. Landet har pa

senare ar blivit en allt viktigare handelspartner for
Sverige och for basindustrin (se diagram 1.5). Under
2019 gick drygt 5,5 procent av total varuexport och
cirka fem procent av basindustrins export dit och
under detta ar har andelen o6kat.

1.5 Export- och importandelar
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Kina var forst ut i pandemin och férst med att
dterhiamta sig. Okad inhemsk konsumtion bidrog till
att BNP-tillvaxten for tredje kvartalet starktes
ytterligare jamfort med andra kvartalet. BNP-
tillvaxten for det tredje kvartalet uppgick till cirka
fem procent i arstakt (se diagram 1.6). Det kan
jamforas med utfallet for forsta kvartalet, da
produktionen foll med cirka sju procent jamfért med
aret innan.
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1.6 Bidrag till BNP-tillvdaxten i Kina
Arlig procentuell forandring och procentenheter
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Kélla: China National Bureau of Statistics (NBS) och Macrobond

Tillvaxten i industriproduktion vande upp i april och
visade i oktober pa en uppgang med nastan sju
procent jamfort med aret innan. Tjanste-
produktionen har dock hittills i ar backat med 1,6
procent. Totala investeringar hade fran januari till
oktober i ar 6kat med nastan tva procent jamfort
med motsvarande period féregaende ar.
Novemberutfallen fér exporten visade pa en stark
utveckling. Exporten var 21 procent hogre jamfort
med aret innan, uttryckt i dollar. Aven importen har
utvecklats positivt och var i november drygt 4,5
procent hogre an for ett ar sedan. Arbetslosheten
har sjunkit nagot sedan februari och var i oktober
cirka 5,3 procent, vilket fortfarande ar en hogre niva
an innan krisen.

Utfallsdata tyder alltsa pa en fortsatt aterhamtning,
vilket dven framatblickande indikatorer gor.
Ink6épschefsindex for tillverkningsindustrin har enligt
Markit fortsatt att stiga under de senaste
manaderna och indikerar positiv tillvaxt framover (se
diagram 1.14). Inképschefsindex fran Kina for
tillverkningsindustrin indikerar ocksa fortsatt tillvaxt
(se diagram 1.7). Utvecklingen &r likartad i de olika
delindexen, det vill sdga synen pa produktion,
orderingang och leverans av insatsvaror (se diagram
1.7). Delindexet for sysselsattningen i november ar
dock fortfarande kvar pa nivaer som tyder pa ett
oforandrat lage. Stamningslaget i tjanstesektorn har
forbattrats pa senare tid och indikerar att en
overvagande andel av inkdpscheferna forvantar sig
en positiv tillvaxt (se diagram 1.13). Det finns dven
indikationer pa aterhamtning i byggsektorn efter
nedgangen i februari.

1.7 Inképschefsindex, tillverkningsindustrin, Kina
Index
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Kalla: China Federation of Logistics & Purchasing och Macrobond

For helaret 2020 vantas Kinas BNP stiga med cirka
tva procent. Jamfort med manga andra lander &r det
en stark utveckling. Innan pandemin var dock
forvantan att BNP i Kina skulle 6ka med runt sex
procent, sa ur det perspektivet ar utvecklingen
under detta ar valdigt svag. Under 2021 vantas
tillvaxten i Kina bli starkare an under senare ar och
darmed taigen en del av tappet under detta ar.
Darefter forvantas tillvaxten i Kina aterga till en
tillvaxt pa runt sex procent.

Kinas planer for framtiden kommer klarna nar deras
femarsplan blir offentlig i mars 2021. Vissa
bedémare menar att Kina vantas vilja minska
beroendet av utlandet och starka inhemsk
konsumtion som en féljd av 6kad misstanksamhet
fran vastvarlden samt forsamrade handelsrelationer
med USA. Partiet |ar dven ha betonat vikten av att bli
varldsledare i den hogteknologiska utvecklingen da
handelstvisten med USA och kontroverserna med
Huawei har begransat Kinas tillgang till tekniska
komponenter fran amerikanska féretag. Men det
finns dven signaler om att Kina kommer att sdnka
sina importtullar och 6ka importen av hogkvalitativa
varor och tjanster. Kina uppges dessutom vilja inga
nya frihandelsavtal med flera lander. Efter ar av
forhandlande har Kina och 14 andra lander signerat
ett frihandelsavtal; Regional Comprehensive
Economic Partnership (RCEP). Det ar ett omfattande
frihandelsomrade som utgoér 30 procent av
varldsekonomin.
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Tydlig vandning daven i USA

USA &r hart drabbat av pandemin och effekterna pa
ekonomin blev initialt stora. Under det andra
kvartalet f6ll BNP med nio procent jamfért med
kvartalet innan. For det tredje kvartalet ar
motsvarande siffra en 6kning med 7,4 procent.
Aterhamtningen blev darmed kraftig och bred (se
diagram 1.8). Trots det var BNP-tillvdxten for det
tredje kvartalet fortfarande negativ i arstakt, det vill
sdga BNP-nivan var fortsatt lagre an for ett ar sedan.
Saval privat konsumtion som investeringar och
export var for det tredje kvartalet lagre an
motsvarande period for ett ar sedan.

1.8 BNP-tillvaxt
Kvartalsforandring, procent
20-
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Kalla: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA) och Macrobond

1.9 Industriproduktion
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Macrobond

Av manadsdata framgar att industriproduktionen
steg svagt i oktober och landade cirka fem procent
lagre jamfort med foregdende ar (se diagram 1.9).

Detaljhandeln har utvecklats starkt de senaste
manaderna och ligger nu vardemassigt tydligt pa en

hogre niva an innan krisen (se diagram 1.10). |
oktober var detaljhandeln 8,5 procent hogre an aret
innan. Aterhamtningen kan ses bland annat i ljuset
av den forbattrade arbetsmarknaden. Antalet
personer som anmalde sig som arbetslosa ddmpades
snabbt under hosten, men i slutet av november har
det skett en viss uppgang (se diagram 1.11).
Arbetslosheten, som 13g pa ndstan 15 procent i april
hade minskat till 6,7 procent i november, vilket
fortsatt ar en hog niva. Det innebdr att det finns
mycket lediga resurser pd arbetsmarknaden. Aven
kapacitetsutnyttjandet i tillverkningsindustrin var
fortsatt relativt Iagt i oktober (se diagram 1.12).

1.10 Detaljhandel
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1.11 Antalet nya arbetslosa
Miljoner

2020 W13 6,87 million

7

2020 W49 853000

2019 2020
Kalla: U.S. Department of Labor och Macrobond
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1.12 Kapacitetsutnyttjandet
Procent
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Framatblickande indikatorer, som inkdpschefsindex
for tjanstesektorn och tillverkningsindustrin, har
fortsatt uppat under hosten och indikerat tillvaxt.
Utvecklingen ar darmed mer i linje med den i Kina an
den i euroomradet och Tyskland dar inkdpschefs-
indexet for tjanstesektorn forsvagats (se diagram
1.13 och 1.14). Aven andra indikatorer i USA visar pa
ett forbattrat lage den senaste tiden.

1.13 Inképschefsindex, tjanstesektorn
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Utvecklingen framover kommer bland annat
paverkas av hur pandemin utvecklas, hur strikta
restriktionerna ar och hur snabbt och brett en
vaccinering kommer att ske. Dessutom kommer den
nya maktbalansen mellan republikaner och
demokrater fa betydelse. Pa kort sikt kommer Biden
sannolikt att fokusera pa bekampningen av
coronapandemin. Darefter hoppas Biden fa igenom
ett reformpaket med stort fokus pa investeringar i
infrastruktur, klimatomstallning samt
omfoérdelningspolitik genom skattehdjningar och
utbyggt socialt skyddsnat. For att fa igenom den
ekonomiska politiken behover presidenten ha med
sig bada kongressens kamrar. Det mesta pekar pa att
republikanerna behaller makten i senaten men det
jamna laget i delstaten Georgia gor att det hela
kommer avgéras i tvd omval den 5 januari. Darmed
ar det inte sjalvklart hur stora stimulanspaket som
kan genomfdras och om exempelvis de planerade
skatteférandringarna blir av.

Det kommande presidentskiftet i USA kommer pa
langre sikt troligtvis innebara ett battre
internationellt samarbete och minskad osdkerhet
kring handeln. Fokuset pa coronapandemin gér dock
att det inte kan véntas ske nagra omedelbara
forandringar i den amerikanska handelspolitiken
under den nya administrationen.

Penningpolitiken i USA har lagts om i en tydligt
expansiv riktning under aret. Detta, i kombination
med finanspolitisk stimulans och att pandemin
klingar av, vantas bidra till att aterhamtningen
fortsatter under 2021.

Stark aterhamtning kvartal tre i euroomradet och
Storbritannien men darefter ny inbromsning
Aven flera europeiska lander som Italien, Spanien,

Frankrike och Storbritannien har drabbats hart
ekonomiskt av pandemin. Men under det tredje
kvartalet skedde en ovantat snabb aterhamtning.
BNP i euroomradet 6kade med 12,6 procent jamfort
med kvartalet innan. Den positiva tillvaxttakten har
dock inte kompenserat for de stora fallen under
arets forsta halft och den arliga tillvaxttakten i BNP
var ddrmed fortsatt negativ for det tredje kvartalet
(se diagram 1.16).

Den andra vagen av pandemin och nya
nedstangningar under hosten har sedan satt spar i
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utvecklingen, framst i tjanstesektorn. Tillverknings-
industrin har hittills drabbats i mindre utstrackning.

1.15 BNP-tillvaxt
Kvartalsférandring, procent
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1.16 BNP-tillvaxt
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| tillverkningsindustrin rasade produktionen i april
bade i euroomradet som helhet och i Tyskland, som
ar ett viktigt exportland for Sverige (se diagram 1.9).
Darefter har det skett en atergang, i oktober var
produktionen cirka 3,5 procent lagre an i januari i
euroomradet. Kapacitetsutnyttjandet i
tillverkningsindustrin ar ocksa fortsatt lagre ani
borjan av aret, vilket tyder pa lediga resurser (se
diagram 1.12).

Nedgangen i tysk industri var bred men bilindustrin,
som redan innan krisen hade problem, drabbades
extra hart av pandemin och nedstdngningarna. Efter
raset i april skedde en uppgang i bilindustrin men

produktionsnivan var i oktober fortsatt cirka atta
procent l4gre dn i januari 2020. Aven i stal- och
metallindustrin samt byggsektorn har det skett en
tydlig aterhamtning (se diagram 1.17).

1.17 Industriproduktion i Tyskland
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Inkoépschefsindexet for tillverkningsindustrin inom
euroomradet och i Tyskland steg fram till oktober
men foll sedan tillbaka svagt i november. Indikatorn
tyder dock fortsatt pa ett battre stamningslage an
normalt, speciellt i Tyskland. Andra indikatorer som
ifo-index visar pa att laget sammantaget forbattrats
dven i november inom den tyska
tillverkningsindustrin. For tjanstesektorn har indexet
daremot gatt i motsatt riktning sedan augusti bade
for euroomradet och Tyskland (se diagram 1.13 och
1.14).

Liksom i USA har detaljhandeln daremot utvecklats
relativt positivt inom euroomradet och har under de
senaste manaderna legat pa en vardemassigt hogre
niva an innan krisen. Detta kan delvis vara kopplat
till att arbetsmarknaden inte har forsamrats sa
kraftigt i euroomradet. Arbetslosheten uppgick i
oktober till 8,4 procent, vilket innebar en dkning
med knappt en procentenhet fran i januari i ar. Att
arbetslosheten inte 6kat mer beror bland annat pa
att arbetskraftsutbudet foll under varen och pa
finanspolitiska stimulanser som exempelvis stod till
korttidspermitteringar.

Olika konfidensindikatorer for hushall i euroomradet
har dock varit pa en lagre niva an det historiska
genomsnittet och dessutom foll de ytterligare i
november.

Vid sidan av coronapandemin pagar Brexit-
forhandlingarna for fullt mellan Storbritannien och
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EU. Annu har inget avtal slutits och det ar darfor
oklart hur handeln mellan Storbritannien och EU
kommer att se ut efter arsskiftet nar
Overgangsavtalet |6per ut. Fiskerattigheter, regler
for statsstod och avtalsefterlevnad ar nagra av de
svaraste fragorna som aterstar att 16sa.

Utvecklingen under oktober och november tyder pa
ett fall i tillvaxten i euroomradet under fjarde
kvartalet och sannolikt en svag utveckling under
borjan av nasta ar. | takt med att pandemin klingar
av och en bred vaccinering kommer igang kan
restriktionerna vantas borja latta. Detta tillsammans
med att EU:s stora aterstartsprogram, som bidrar till
okad finanspolitisk stimulans, medfor att
aterhamtningen i ekonomin kan komma igang igen.
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Svensk ekonomi

e Sverige drabbades mindre @n andra lander
under inledningen av pandemin, men sedan
blev inte aterhamtningen i BNP under tredje
kvartalet heller lika stor.

e Varuexporten 6kade med drygt 15 procent
under det tredje kvartalet.

e Sverige befinner sig i en djup Iagkonjunktur.
Den ekonomiska politiken ar darfor tydligt
expansiv och vantas forbli sa dven framover.

e Efter en mer dampad utveckling under fjarde
kvartalet i ar och under inledningen av 2021
vantas tillvaxttakten bli hégre igen.

Aven i Sverige f6ll BNP kraftigt under det andra
kvartalet i ar och nedgangen var bred. Under det
tredje kvartalet aterhamtade sig ekonomin i takt
med att smittspridningen minskade. BNP 6kade med
hela 4,9 procent jamfort med det andra kvartalet (se
diagram 2.1). Trots aterhamtning under det tredje
kvartalet var produktionen fortfarande lagre an
under motsvarande period f6rra aret. Pa ett ar hade
BNP minskat med 2,5 procent.

2.1 BNP
Fasta priser, sdsongsrensat, procent
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Snitt frén 2011 =Kvartalsférandring
Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Aterhamtningen under kvartal tre drevs bland annat
av 6kad hushallskonsumtion dar transporter samt
hotell- och restaurangtjanster bidrog mest till
uppgangen. Totalt 6kade hushallens konsumtion
med 6,3 procent jamfort med det andra kvartalet i
ar. Manadsdata indikerar dock att efterfragan pa
hotell- och restaurangtjanster aterigen har minskat
kraftigt i november.

Exporten 6kade starkt under det tredje kvartalet.
Uppgangen var drygt 11 procent for total export och

exporten av varor 6kade med drygt 15 procent
jamfort med kvartal tva (se diagram 2.2). Under det
fjarde kvartalet blir kvartalstakten sannolikt betydligt
svagare.

2.2 Export av varor
Fasta priser, sdsongsrensat, procent
20-

‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020

Snitt frén 2011 =Kvartalsférandring
Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Investeringarna 6kade under samma period med 2,4
procent (se diagram 2.3). Uppgangen forklaras
framst av 6kade investeringar i maskiner och
inventarier. Samtidigt minskade investeringarna
inom bostader och anldggningar med 4,9 procent
och totalt star dessa omraden normalt for 45
procent av de totala investeringarna.

Bostadsinvesteringarna, som pa egen hand utgor
ungefar en femtedel av de totala investeringarna,
foll med nastan tre procent. Pa grund av en relativt
stark utveckling under det andra kvartalet har dock
bostadsinvesteringarna sammantaget dkat med 2,1
procent hittills i ar jamfort med motsvarande period
2019. Byggandet har paverkats positivt bland annat
av 6kade ombyggnationer och investeringar i
fritidshus. Byggandet har sannolikt ocksa stimulerats
av regeringens investeringsstod till hyres- och
studentbostadder. Hittills i ar har paboérjade
bostadshus 6kat med 10 procent. Ddremot hade
antalet paborjade villor och radhus fram till tredje
kvartalet minskat med atta procent jamfért med
motsvarande period foregdende ar.

Under det fjarde kvartalet i ar och dven under néasta
ar vantas paborjade bostader, och sedan med viss
efterslapning bostadsinvesteringarna, minska. En
indikation pa detta ar det minskade antalet
godkanda bygglov. For detta talar dven den sattning
som skett i ekonomin i ar med stigande arbetsloshet
och 6kad osakerhet. De hojda riskvikterna for
utlaning till kommersiella bostadsfastigheter, vilket
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innebar hogre kostnader for bankerna vid denna
utlaning, kan ocksa ha en dampande effekt.

2.3 Fasta bruttoinvesteringar
Fasta priser, sdsongsrensat, procent, kvartalsférandring
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Aterhamtning i tillverkningsindustrin
Produktionen inom tillverkningsindustrin

utvecklades positivt under sommaren. Som helhet
var tillverkningen sammantaget i oktober nastan
tillbaka pa samma niva som i bérjan av aret (se
diagram 1.9 och 2.4). De industrier som drabbades
hardast i borjan av pandemin utvecklades speciellt
starkt. Exempelvis bilindustrin ndrmade sig i oktober
de nivaer som radde for ett ar sidan. Detsamma
géller for stal- och metallindustrin. Samtidigt
fortsatter kemi- och lakemedelsindustrin att ga
starkt.

2.4 Industriproduktion
Arstakt, procent
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Kaélla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Flexibilitet i basindustrin
Basindustrin har sammantaget klarat krisen relativt

val jamfort med en del andra branscher sa har langt.
Coronapandemin har inneburit en allmant minskad
efterfragan och inledningsvis och tidvis storningar i
leveranser i basindustrin. Vissa delar av basindustrin
drabbades inledningsvis hart i pandemin da

efterfragan tydligt foll, medan andra till och med
haft 6kad tillvaxt. Det senare beror pa att foretagen
varit flexibla och 6kat handeln med lander dar det
funnits en efterfragan och att de producerat
produkter som efterfragats under pandemin. Under
senare tid pekar dock nastan all data pa ett béattre
lage an tidigare. | de fall det pagar mer strukturella
forandringar ar situationen daremot fortsatt mork.

Kronans vaxelkurs har under denna kris inte varit
nagon draghjalp. Tvartom har kronkursen forstarkts
med cirka 10 procent mot dollarn och cirka fyra
procent mot euron. Detta har haft en ddmpande
effekt pa exportpriserna och exportvardena i hela
industrin (se diagram 2.5 och 2.6).

2.5 Exportpriser (SEK) och vixelkurser
Index, 2020 januari=100
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Kalla: Statistics Sweden (SCB), Central Bank of Sweden (Riksbanken) och Macrobond

2.6 Exportvérden (SEK)
Index, 2020 januari=100
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Stark export i skogsindustrin
Skogsindustrin har trots fallande global handel och

BNP Okat sin export under aret. Det beror pa att
foretagen varit flexibla och 6kat handeln med lander
dar det funnits en efterfragan, exempelvis USA, och
att de generellt producerar produkter som
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efterfragats under pandemin som férpacknings-
material.

Exporten av travaror och massa till USA har ndstan
dubblerats, om an fran blygsamma nivaer, och star
nu for fem procent av exporten. Okningen i
traexporten har mojliggjorts genom minskad
produktion i Kanada, och i viss man ocksa i Ryssland,
de tva lander som har en storre export av sagade
travaror an vad Sverige har.

Produktionen och exporten av forpackningsmaterial
har 6kat med tre procent hittills i ar. Exporten har
Okat till bade EU och Asien som &r de tva viktigaste
marknaderna for svensk pappersindustri. Mer
omfattande e-handel under pandemin kan vara en
delférklaring.

Exporten av grafiskt papper har dock fortsatt att
minska, vilket ar en strukturell férandring som har
pagatt under en langre tid. Fallet kan kopplas till
framst att papperstidningar lases i mindre
utstrackning. Nedgangen hittills i ar ar 15 procent.

Den internationella prisutvecklingen har varit spretig
for skogsindustrins produkter, exempelvis har
trapriserna okat kraftigt medan massapriserna har
rort sig sidledes. Givet en starkare kronkurs har det
inneburit fallande priser for pappers- och
massaindustrin i svenska kronor.

Den utlandska efterfragan pa svenska travaror har
alltsa varit ovantat stark i ar. De inhemska
leveranserna har dock minskat med fem procent.
Bygghandeln och ROT-sektorn har forvisso varit stark
men har inte helt lyckats kompensera fér minskad
efterfragan fran exempelvis ett minskat
smahusbyggande.

Gruvbranschen - stigande internationella priser
Gruvindustrin har ocksa klarat sig relativt val. Nar

Kina drabbades av coronapandemin hade Australien
och Brasilien problem med vaderstorningar vilket
minskade utbudet av jarnmalm. Nar 6vriga varlden
drabbades av coronaviruset borjade Kina starta upp
sin produktion. Balansen mellan utbud och
efterfragan av jarnmalm bibeholls ddrmed varmed
jarnmalmspriserna var relativt stabila. Men sedan
april har priserna stigit brant. Uppgangen drivs
sannolikt bade av en 6kad efterfragan i exempelvis

Kina och lagre produktion i Brasilien pa grund av
nedstangning for att bekdmpa coronapandemin.

Koppar- och nickelpriset har sammantaget stigit med
over 20 procent sedan bérjan av aret, och zinkpriset
med nastan 20 procent. Som tidigare papekats har
dock dollarkursen fallit med nastan 10 procent under
samma period.

Stal- och metallindustrin drabbades hart
Stal-och metallindustrin paverkades valdigt negativt

av minskad ekonomisk aktivitet efter utbrottet av
Covid-19. Produktionen foll i inledningen av krisen
och hade i juli minskat med cirka 23 procent pa ett
ar (se diagram 2.4). Industrin paverkas i stor
utstrackning av utvecklingen i bland annat EU, som
ar den storsta marknaden for svensk stalindustri och
dar Tyskland ar det stérsta mottagarlandet. En svag
bilindustri, och speciellt tysk, drabbar branschen
hart.

Aterhamtningen i av tysk ekonomi i allmanhet och
tysk bilindustri i synnerhet medférde att
produktionen sedan tog fart igen. | oktober var
tillvaxten endast tva procent lagre dn i borjan av
aret. Och jamfért med oktober forra aret var
produktionen en procent hogre. Att snabbt kunna fa
igang och tillbaka produktionen till tidigare hoga
nivaer visar pa stor flexibilitet i verksamheten.

Inom stalindustrin har priserna fallit tillbaka. Detta
tillsammans med en starkare kronkurs och fallande
efterfragan under aret har bidragit till att
exportvardet har sjunkit (se diagram 2.6).

Blickar man framat visar orderdata att situationen
tydligt har forbattrats i tillverkningsindustrin sedan i
varas och olika indikatorer tyder pa en tillvaxt
framover. Hur stark den blir &r som alltid dock oklart.
Utvecklingen ar i dagslaget samtidigt tudelad och det
finns en fortsatt oro fér utvecklingen framéver bade
hos hushall, i tjanstesektorn samt inom
byggindustrin dar stimningslaget ar fortsatt svagt.
Detta kan kopplas till att tjanstesektorerna mer
direkt och omedelbart drabbats av den andra vagen i
pandemin och skarpta restriktioner.
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Starkt orderingang
Data 6ver faktisk orderingang ar véldigt volatil och ar

darfor svar att uttolka for enskilda manader. |
diagram 2.7 visas orderingangen fram till oktober
matt som utveckling jamfért med motsvarande
manad aret innan. Dessa data tyder pa att
efterfragan pa industriprodukter har starkts i manga
branscher sedan i varas och orderingangen for
tillverkningsindustrin var som helhet pa ungefar
samma niva som for ett ar sedan. | stal- och
metallindustrin ar orderlaget till och med hogre an
for ett ar sedan vilket dock delvis kan forklaras av ett
svagt slut pa 2019.

2.7 Orderingang
Arstakt, procent
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2.8 Inkdpschefsindex, tillverkningsindustrin
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Inkdpschefsindex i tillvaxtzonen
Inkoépschefsindex for tillverkningsindustrin har

utvecklats starkt under hosten och har under de tre
senaste manaderna varit hogre an det historiska

! Konfidensindikatorn &r en sammanvigning av orderstock
(nulagesomdome) - fardigvarulager (nuldagesomdéme) +
produktionsvolym (férvantningar).

genomsnittet. Delindex for orderingang, orderstock,
produktion och planerad produktion var i november
i tillvixtzonen fér tillverkningsindustrin. Okad
smittspridning och hardare restriktioner har hittills
inte ddmpat de svenska tillverkningsforetagens
produktionsplaner och orderingangen till svensk
industri fran exportmarknaden fortsatter att oka.
Det finns dessutom indikationer pa att minskningen i
sysselsattning inom industrin har bromsat in.

Till skillnad mot utvecklingen i manga eurolander
steg dven inkopschefsindex for tjanstesektorn i
november. Trots att flertalet delindex sa som
orderingang och planerad affarsvolym befann sig i
tillvaxtzonen var behovet att anstalla fortsatt svagt.

Forbattrat stamningslige
Konjunkturinstitutets barometer visar ocksa pa att

stamningsldget i svensk ekonomi har blivit mindre
alarmistiskt sedan bottennoteringen i april. Det ar
framfor allt starka signaler fran tillverkningsindustrin
som forklarar uppgangen i november. Daremot har
detaljhandelns indikator fallit och stamningslaget i
tjanstesektorn samt inom bygg och anlaggning ar
fortfarande svagt. Hushallens syn pa den svenska
ekonomin var i november fortsatt negativ, medan
synen pa den egna ekonomin Iag néra det historiska
genomsnittet.

2.9

Index

Indikatorer pa stimningsldget
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Kaélla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Férvantningar om 6kad produktion
Konjunkturinstitutets indikator for stamningslaget

inom tillverkningsindustrin! har 6kat successivt
under de senaste manaderna och var i november
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klart hégre an det historiska genomsnittet. Det som
framfor allt har drivit uppgangen i november ar
synen pa fardigvarulagren. Men dven omdémet om
den nuvarande orderstocken och férvantningarna pa
de ndarmaste manadernas produktion har bidragit
positivt. Utfallet i produktionsvolym i november blev
dock lagre an forvantat.

Orderingangen pa exportmarknaden har 6kat under
de tre senaste manaderna, medan orderingangen pa
hemmamarknaden minskade nagot i november
jamfort med oktober.

Forbattrat stimningslage i stal- och metallindustrin
En bransch dar stamningslaget har blivit mindre

dystert &r stal- och metallindustrin. Delvis drivs detta
av mer positiva forvantningar om framtida
produktion. Synen pa nuvarande orderstock har
dessutom blivit mindre negativ i takt med att allt fler
foretag uppger att orderingangen har okat pa bade
hemmamarknaden och exportmarknaden. Antalet
foretag som i november angav att
produktionsvolymen hade dkat under de senaste tre
manaderna var klart storre an antalet féretag som
angav att den minskat.

2.10 Stamningslédget i stal- och metallindustrin
Index
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Kaélla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Kraftigt forsvagad arbetsmarknad
Pa arbetsmarknaden har det skett en viss forbattring

under senare tid och nagra tydliga negativa effekter
av den andra vagen syns annu inte. Trots
forbattringen ar arbetsmarknaden fortsatt svag.
Krisen har satt tydliga spar pa arbetsmarknaden.
Antalet arbetslosa uppgick i oktober till cirka 430 000
personer och arbetslésheten ar fortfarande pa en

hog niva trots att en viss forbattring har skett under
september och oktober. Sdsongsrensat uppgick
arbetslosheten till 8,6 procent i oktober.
Sysselsattningen har minskat med éver 100 000
personer sedan i februari. Det finns dock tendenser
till en 6kning av sysselsattningen sedan den lagsta
noteringen i juni. Aven det totala antalet arbetade
timmar har minskat under aret och var for det tredje
kvartalet drygt 4 procent lagre 4n motsvarande
period féregdende ar. Storst var minskningen inom
hotell och restaurang men dven inom
tillverkningsindustrin skedde en minskning av antalet
arbetade timmar.

Antalet personer i arbetskraften har aterhamtat sig
och var i oktober pa liknande nivaer som i februari,
da effekterna av Covid-19 annu inte fatt genomslag
pé den svenska arbetsmarknaden. Aven antalet
tillfalligt och permanent anstallda har 6kat under de
senaste manaderna, men nivaerna ar fortfarande
lagre dn innan krisen (se diagram 2.12).

2.11 Arbetsmarknaden
Procent, arstakt, 3-manaders glidande medelvarde
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2.12 Tillfalligt och permanent anstillda
Tusental, 16—64 &r, totalt, sdsongsrensat
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Antalet personer som varslats om uppsagning har
Okat nagot under september, oktober och november

jamfort med i augusti. Varslen ar dock betydligt
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mindre omfattande an i varas och sticker inte ut
namnvart jamfort med motsvarande perioder
tidigare ar. Inom tillverkningsindustrin var varslen
nagot ldgre under oktober jamfort med i augusti,
men i november 6kade varslen nagot igen.

2.13 Varsel i Sverige
Antal per manad
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Kalla: Swedish Public Employment Service (Arbetsférmedlingen) och Macrobond

Det ar alltjamt ett storre antal foretag inom
tillverkningsindustrin som bedémer att antal
anstdllda kommer minska framover snarare an att
Oka (se diagram 2.14). Synen pa férvantat antal
anstallda har dock blivit mindre negativinom
tillverkningsindustrin som helhet. Bland
travaruforetagen var det i november fler foretag
som avsag att 6ka antalet anstdllda dn det motsatta
under de narmaste tre manaderna. Inom papper-
och massaindustrin gick utveckling daremot at det
samre hallet efter att under nagra manader ha
forbattrats.

2.14 Forvantat antal anstallda
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Utbrottet av coronapandemin medférde att
avtalsrorelsen prolongerades till hosten.
Lonedkningstakten har darfér under aret avtagit (se

diagram 2.15). Nya avtal slots sedan under hosten.
Lonedkningstakten vantas darfor 6ka fran november
da den forsta I6nerevisionen sker.

2.15 Lonedkningstakt
Arlig procentuell férandring
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Fortsatt lag inflation
Under hosten har inflationstakten i Sverige aterigen

sjunkit. KPIF-inflationen var i november 0,2 procent
vilket ar fortsatt klart lagre an inflationsmalet. Laga
el- och drivmedelspriser har under aret bidragit till
en lagre inflationstakt dven om prisnedgangarna har
motverkats nagot av framférallt hogre
boendekostnader. Den laga inflationen vantas besta
dven under nasta ar. Pristrycket halls tillbaka av det
svaga konjunkturldaget och av att kronans vaxelkurs
starkts.

2.16 Inflation

Arlig procentuell férandring
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Kalla: SCB, Riksbanken och Macrobond

Prosperas senaste undersokning for december visar
samtidigt pa fortsatt laga inflationsforvantningar pa
framforallt ett ars sikt. Penningmarknadens aktorer
forvantade sig fortsatt cirka 1,1 procents inflation
om ett ar. De langre inflationsférvantningarna ar
nagot hogre. Pa tva ars sikt vantas inflationen vara
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1,4 procent och pa fem ars sikt vantas inflationen
uppga till cirka 1,7 procent.

2.17 Inflationsférvantningar
Arlig procentuell férandring, penningmarknadsaktorer
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Fortsatt aterhamtning
under 2021

| ar vantas BNP-tillvaxten sammantaget bli tydligt
negativ bade i USA, euroomradet och globalt, vilket
framst foljer av de stora ras som intraffade under
det forsta halvaret. Under det tredje kvartalet blev
tillvaxten i manga fall starkare an vantat. En andra
vag och skarpta restriktioner gor dock att tillvaxten
under kvartal fyra bromsar in och blir svagare an
tidigare vdntat. Aven utvecklingen under inledningen
av 2021 kan vdntas paverkas negativt av den andra
vagen av pandemin. Framgangar med vaccin kan
dock antas medfdra att restriktionerna bérjar att
latta igen under 2021 vilket tillsammans med en
expansiv ekonomisk politik bidrar till att
aterhamtningen tar fart igen (se diagram 2.18).

| Sverige har pandemin och dess effekter pa
ekonomin medfort att Riksbanken och
Finansinspektionen vidtagit atgarder for att
underlatta kreditgivningen, sanka foretagens
lanekostnaderna och tillhandahalla likviditet. Det
finanspolitiska utrymmet ar stérre dn i manga andra
lander och regeringen har vidtagit ett flertal atgarder
for att mildra de negativa effekter pa produktion och
konsumtion som uppkommer i sparen av pandemin.

Under det tredje kvartalet 6kade tillvaxten aven i
Sverige ovantat starkt. Den andra vagen har hittills
sammantaget inte fatt sa stora effekter pa den
ekonomiska utvecklingen. Men en viss dampning i
tillvaxten kan vantas under fjarde kvartalet i ar och
forsta kvartalet 2021 dven i Sverige. Under 2021
vantas sedan den atergang som paborjades under
kvartal tre fortgg, i linje med aterhamtningen
internationellt och som féljd av lattnader i
restriktioner och att vaccineringen kommer igang.

Stora fall i produktion, leveranser och investeringar,
forlorade intékter, vinster och jobb har dock redan
intraffat globalt och i Sverige. Tillgdngsvarden har
forsvunnit. Detta tillsammans med den osdkerhet
som rader om framtiden beddms fortsatt hamma
bade konsumtions- och investeringsviljan. Detta gor
att atergangen blir trog globalt och darmed aven i

ett exportinriktat land som Sverige som paverkas i
hog grad av den internationella utvecklingen.

Beddmning forutsatter att inga nya storre
virusutbrott eller nedstangningar intraffar under
kommande ar. Sjalvklart finns en stor osakerhet
kring detta. Hur kommer exempelvis viruset att
mutera framéver? Hur effektivt blir
vaccinprogrammen? Blir det en tredje, fjarde och sa
vidare vag framover och hur allvarliga blir de i sa
fall? Hur strikta kommer restriktionerna att bli
framover? Och hur kommer pandemin och
restriktionerna att sla pa den ekonomiska
utvecklingen?

Pandemins utveckling har hittills visat sig vara valdigt
svar att prediktera. Experter har haft olika
bedémningar av virusets beteende och hur
pandemin skulle komma att utvecklas.
Spridningsvagarna ar oklara och ovantade,
exempelvis var spridningen av den andra vagen i
Sverige ovantat bred och stor. Det finns en risk att
det kommer vara fortsatt svart att hantera viruset
och att viruset kommer att finnas i samhallet under
Iang tid framdver. Detta kommer fa effekter pa den
ekonomiska utvecklingen.

Det finns dven stor osdakerhet om andra faktorer som
effektiviteten och uthalligheten i den ekonomiska
politiken samt handels- och geopolitiska spanningar.
Ett inslag i krisen ar en 6kad protektionism. Detta ar
inte ett nytt fenomen utan nagot som redan innan
krisen hade en dampande effekt pa utvecklingen.
Det ar mojligt att denna utveckling bestar vilket
ocksa hammar tillvaxten.

Det finns samtidigt en risk for en nedvaxling i BNP-
tillvaxten om lagkonjunkturen blir [angvarig.
Atgarder som vidtas nu syftar till att undvika att
kontrakt mellan aktérer i samhallet bryts, som de
mellan arbetstagare och arbetsgivare samt foretag i
leverantors- och vardekedjor. Dessa band tar lang tid
och ar kostsamma att bygga upp. Gar natverket
sonder forstors dessa varden vilket innebar en stor
forlust for samhallet. Tidigare kriser visar till exempel
att om en lagkonjunktur blir [angvarig 6kar den
strukturella arbetslésheten da personer som varit
arbetslésa under en langre tid férlora kompetens
och fardigheter. Aven produktivitetstillvixten kan
komma att ddmpas bland annat om det blir en
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kraftig nedgang i investeringar under en langre tid.
Senast intréffade det efter finanskrisen 2009 da det
blev en tydlig nedvaxling i BNP-tillvaxt, produktivitet
och handel. Om krisen drar allt for langt ut pa tiden
kan tillvaxten alltsa vaxla ned ytterligare.

Ett problem som uppkom under krisen var att det
blev stopp och férseningar i de globala
vardekedjorna. Sannolikt medfor krisen att det blir
mer av regionala vardekedjor, en utveckling som
startade redan innan pandemin. Globala vardekedjor
har minskat produktionskostnaderna, da
produktionen laggs dar de komparativa férdelarna ar
som storst. Att backa bandet ar ett satt att oka
motstandskraften men som med alla
forsakringslosningar kostar de. Det blir ddrmed
Okade produktionskostnader vilket pressar
foretagens I6nsamhet. Detta skulle kunna ddmpa
tillvaxten generellt och sannolikt hoja inflationen.
Men samtidigt minskar volatiliteten i ekonomin.
Sjalvklart finns det samtidigt branscher och foretag
som vinner pa detta. Krisen har dven paskyndat
digitaliseringen med manga effektivitetsvinster som
foljd.

Klimatet ar en annan stor utmaning. Fran
basindustrins perspektiv innebar dock ett 6kat fokus
pa klimat och hallbarhet i samhéllet, bade i Sverige
och globalt, klara mojligheter. Produkter fran skogen
och metaller ar en viktig del i att minska
koldioxidutslappen, och svensk basindustri ligger i
framkant nar det géller hallbar produktion och att
bidra till ett minskat klimatavtryck. En stor utmaning
for industrin ar politiska beslut runt exempelvis
dganderatt, klimatatgarder och tillstandsprovningar.
Det ar viktigt att politikerna inser att det kravs
forandringar och forbattringar pa dessa omraden for
att basindustrin ska kunna vaxa, vara
konkurrenskraftiga och kunna bidra till ett battre
klimat.

2.18 BNP-tillvaxt
Arlig procentuell forandring
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Kalla: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA), Eurostat, China National Bureau
of Statistics (NBS), Statistics Sweden (SCB), Macrobond och
Industriarbetsgivarna. Anm: Streckad linje avser prognos.
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