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Utbudsproblem men stark aterhdmtning forsta halvaret

Utvecklingen under 2021 har préaglats av trégheter i vaccineringen i bland annat USA,
spridningen av deltaviruset och aktivistisk installning till nya utbrott i Kina.
Utbudsproblem har dessutom fortsatt att bromsa den ekonomiska utvecklingen, som
problem med leveranser av insatsvaror, rekordhdga frakt-och ravarupriser, elbrist i
Kina och snabbt stigande energipriser. Aven i konsumentledet har priserna stigit men
inte i lika stor utstrackning som i producentledet. Geopolitiken har dessutom kommit
mer i fokus, liksom klimatpolitiken. Den ekonomiska aterhdamtningen var trots detta
ovantat stark under andra kvartalet 2021 i exempelvis Sverige, euroomradet och
Kina. Aven i USA var tillvixten god.

Signaler om mer dampad aterhdmtning
Pa senare tid finns dock signaler om en mer dampad tillvaxt i Sverige och

euroomradet samt aven i Kina, speciellt inom industrin men dven inom
detaljhandeln. Men aterhamtningen i global ekonomi védntas dock fortga. Framforallt
tjanstesektorn gynnas av att allt fler blir vaccinerade, restriktioner lattar ytterligare
och av att den ekonomiska politiken fortsatter att stodja utvecklingen. De delar av
ekonomin som drabbades av utbudsproblem vantas dock fortsatta att utvecklas
relativt mattligt till foljd av olika flaskhalsar. Brist pa personal med ratt kompetens
bedéms bli ett vaxande problem.

Sammantaget vantas BNP i Sverige 6ka med cirka fyra procent bade i ar och nésta ar.
| euroomradet uppskattas tillvaxten uppga till 4,8 procent 2021 och fyra procent
2022. Detta innebar att konjunkturen fortsatter att starkas. Bedomningen for i ar ar
en upprevidering jamfort med prognosen i juni och beror delvis pa ovantat starka
utfall.

Forutom riskerna kring pandemin och geopolitiken finns ocksa risk fér en upptrappad
inhemsk cementkris. Om Cementa inte far tillstand till fortsatt kalkbrytning leder
detta till stort bortfall av produktion och forlorade arbetstillfdllen inom bland annat
bygg- och anlaggningsindustrin, liksom hos underleverantorer till Cementa.

| USA bed6ms tillvaxten bli sex procent i ar och fyra procent 2022. Den hoga tillvaxten
drivs bland annat av en tydligt expansiv politik. | Kina fortsatter aterhamtningen, men
i en langsammare takt och tillvaxten blir atta procent i ar och 5,5 procent 2022.
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Situationen pa arbetsmarknaden har forbattrats under 2021. Sysselsattningen har
fortsatt att stiga och varslen befinner sig pa laga nivaer. Anstallningsplanerna inom
naringslivet har sedan arsskiftet dessutom blivit mer expansiva och det finns tecken
pa Okad arbetskraftsbrist trots att arbetslésheten fortfarande ar hog. Detta tyder pa
matchningsproblem. Det ar viktigt att politiken vidtar atgarder for att minska
langtidsarbetslosheten och forbattrar matchningen pa arbetsmarknaden, bade ur ett
manskligt och samhallsekonomiskt perspektiv.

Den hoga inflationen sannolikt inte allt for langvarig

Inflationen i Sverige védntas i genomsnitt bli drygt tva procent i ar och 2022. Riskerna
ar pa uppatsidan. Inflationen i manga lander har stigit snabbt under aret. | stor
utstrackning ar uppgangen ett resultat av olika utbudschocker och effekterna av
sadana brukar klinga av relativt snabbt. Utmaningen denna gang ar bland annat att
det &r manga och kraftiga inflationsimpulser samtidigt. Det finns da en risk for att
inflationstrycket blir hogre och mer varaktigt bade i Sverige och i andra lander dn
vantat. Centralbanker kan da behdva strama at penningpolitiken snabbare an
forvantat. Nagon snabb eller drastisk omlaggning av politikens inriktning vantas dock
inte da det finns en radsla for att bryta aterhamtningen. Centralbankerna vill heller
inte skapa instabilitet pa de finansiella marknaderna i linje med vad som hande 2013.
Att inflationen under manga ar varit lagre an inflationsmalen spelar ocksa roll.

Basindustrin har viktig roll i att minska klimatavtrycket globalt

Efterfragan i basindustrin ar stark, men produktionen begransas fortfarande pa
utbudssidan vilket har medfort stigande priser. Efterfragan vantas vara fortsatt god
men nagon direkt volymtillvéaxt blir det varken i ar eller nasta ar.

Stigande elpriser drabbar dven basindustrin som ar energiintensiv, men pa kort sikt &r
det ett mindre problem. Industrin minskar bland annat sin riskexponering genom att
sékra sitt elpris. Vidare har dven féretag i andra ldander drabbats av stigande
energikostnader, varfor konkurrenskraften inte bor forsamras. Om de hoga priserna
pa el och andra produktionskostnader bestar under en langre tid blir situationen mer
problematisk. Produktionen kan da komma att minska och priserna kan i vissa fall
hdjas. Inte minst blir det ett problem for de foretag som basindustrin ar
underleverantorer till.

Pa sikt innebar ett dkat fokus pa klimat och hallbarhet i Sverige och globalt enorma
mojligheter for industrin. Produkter fran exempelvis skogen samt metaller och andra
byggmaterial ar en viktig del i att minska koldioxidutslappen. Basindustrin ar
dessutom i framkant nér det galler hallbar produktion och kan ddrmed ha en viktig
roll i att minska det globala klimatavtrycket. Inom stal- och majligtvis daven inom
cementindustrin viantas exempelvis stora satsningar. Ett 6kat vélstand i varlden 6kar
ocksa efterfragan pa industrins produkter. En utmaning for industrin ar alltjamt
politiken som har ett snavt nationellt perspektiv nar det galler klimatutmaningarna.
Sveriges utslapp utgdr endast 0,1 procent av de totala utslappen. Vart storsta bidrag
till de globala klimatutmaningarna ar darfor att fa fortsatta utveckla hallbara
processer och ta marknadsandelar fran konkurrenter som inte har ett tillrackligt
klimatfokus, alternativt driva dessa till en mer hallbar produktion.



Prognoser

2020 2021 2022
USA, BNP -3,4 6,0 4,0
Euroomradet, BNP -6,5 4,8 (3,3) 4,0 (3,6)
Kina, BNP 2,2 8,0 5,5
Sverige
BNP 2,8 3,9(3,3) 4,0 (3,6)
Basindustrin -1,0 0 1,0
KPIF 0,5 2,2(1,9) 2,1(1,7)
Reporiantan (slutet av aret) 0 0 0,25
Arbetsléshet* 8,3 8,8 7,6 (8,0)

Anmarkning: Arlig procentuell férandring, om inget annat anges. Juniprognosen inom parentesen. *Procent av
arbetskraften.
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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.



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 &r en
av de viktigaste handelspartnerna.

Rapporten inleds darfér med en genomgang av den internationella
utvecklingen.

Basindustrins export i varlden 2020
Andel av basindustrins totala exportvarde
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Basindustrins export till EU28-lander 2020
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Internationell utveckling

Utvecklingen i varlden drivs just nu i stor
utstrackning av tva kriser. Vi har dels en pagaende
men avklingande pandemi. Samtidigt star vi infor
stora utmaningar vad galler klimatet. | bada fallen
har politiken kopplat till dessa kriser en stor
paverkan pa den ekonomiska utvecklingen. Runt
pandemin har det handlat om omfattningen och
inriktningen av olika restriktioner, framgangar med
vaccinationsprogram och expansiviteten i finans- och
penningpolitiken. Nar det galler klimatet har
politiken infort eller planerar att inféra exempelvis
olika typer av restriktioner och avgifter.
Geopolitiken, som var en viktig faktor innan
pandemin, har vidare fatt allt stérre betydelse for
utvecklingen.

1.1 Nya bekriftade fall av covid-19
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Kalla: World Health Organization och Macrobond

Politiken har i manga avseenden varit framgangsrik.
Aven om deltavarianten i vissa linder medférde att
antal nya bekraftade fall av covid-19 steg, ser
situationen battre ut i manga lander — inte minst da
antal vaccinerade har okat tydligt (se diagram 1.1
och 1.2). Utbrotten har inte medfért samma
pafrestningar pa sjukvarden och dodstalen ar lagre.
Utvecklingen har inneburit att man i manga lander
har kunnat fortsatta att |atta pa restriktionerna (se
diagram 1.3).

1.2 Antal vaccindoser administrerade per 100
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1.3 Matt pa grad av statliga restriktioner for att
dampa smittspridningen
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Kalla: University of Oxford och Macrobond

De lattade restriktionerna tillsammans med kraftigt
expansiv inriktning av den ekonomiska politiken har
resulterat i en snabb aterhamtning av ekonomin. |
manga fall har tillbakagangen gatt betydligt fortare
an forvantat. Férutom inriktningen av politiken har
det spelat roll att krisen, till skillnad fran vid
finanskrisen, inte grundar sig i underliggande
obalanser. Efter finanskrisen 2008 tog det lang tid
innan ekonomin var tillbaka pa samma niva som
innan krisen, och aren darefter var tillvaxten tydligt
svagare. Ekonomin kom darfor inte tillbaka till den
tidigare tillvaxtbanan (se diagram 1.4).

Nu dr manga lander redan tillbaka till nivaerna innan
krisen och mycket tyder pa att man dessutom
kommer att ta sig tillbaka till den tidigare
tillvaxtbanan.

Den tudelning av ekonomin som uppkom bland
annat till féljd av politiska beslut har ocksa spelat roll
for konjunkturaterhamtningen. Global
industriproduktion och varldshandeln var i mars
cirka fyra respektive sex procent hogre an i slutet av
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2019 (se diagram 1.4). Den sammantagna globala
produktionen, BNP, var under andra kvartalet i ar i
stort pa samma niva som i slutet av 2019. En mer
dampad utveckling i tjanstesektorn jamfoért med
industriproduktionen har hallit tillbaka BNP.

1.4 Varldshandeln och produktion
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Kalla: World Bank, Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB)
och Macrobond

Inbromsning i aterhdmtningen drivet av
utbudsproblem
Under det andra kvartalet i ar har sedan den globala

industriproduktionen och varldshandeln mattats av.
Detta foljer bland annat av att den kraftfulla
aterhamtningen har lett till att olika flaskhalsar
uppkommit. Aven nya coronautbrott har haft en
déampande effekt pa produktionen. Exempelvis har
utbrotten i Kina och myndigheternas nolltolerans
mot covid-19 skapat storningar i globala
leveranskedjor nar exempelvis kinesiska hamnar har
tvingats stanga ner sina verksamheter till foljd av
restriktionerna.

| USA har dven vaderproblem stért produktionen.
Fallet i efterfragan under varen 2020 medférde
dessutom att produktionen av vissa produkter drogs
ned kraftigt eller kanaliserades till nya marknader.
Det fanns en oro for att det skulle uppkomma ett
stort 6verutbud av varor. Nar sedan efterfragan steg

under forra aret uppkom trégheter i att 6ka utbudet.

Dessa trogheter, till exempel svarigheten att 6ka
produktionen av halvledare, visade sig vara mer
langvariga dn vad som inledningsvis forutsags.

Geo- och klimatpolitik, pandemihantering,
viderfenomen och aterhamtningen har medfort
stigande energipriser

Dessa olika stérningar samt den snabba

aterhamtningen har alltsa lett till brist pa insatsvaror

och metaller samt langa leveranstider. Storningarna i
de globala leveranskedjorna har sedan medfort
bland annat kraftigt stigande globala fraktkostnader
(se diagram 1.5).

1.5 Globala fraktkostnader, container
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Utvecklingen har dven medfort att ravarupriser och
producentpriser stigit kraftigt. Under varen 2021
steg exempelvis bade jarnmalmspriset och
kopparpriset till nya rekordnivaer (se diagram 1.6
och 1.7). De senaste manaderna har dock priserna
pa flera industrimetaller stabiliserats, och
varldsmarknadspriset pa jarnmalm har sjunkit
tillbaka nagot pa grund av minskad stalproduktion i
Kina (se vidare avsnittet om Kina). Priserna ar dock
fortsatt pa hoga nivaer.

1.6 Rastalsproduktion och jarnmalmspris
Manadsdata, sasongsrensad (galler ej jarnmalmspriset)
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1.7 Metallpriser
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Under den senaste tiden har dven energipriserna
stigit kraftigt i bade Europa och pa manga andra hall
i varlden. Anledningen till att energipriserna stiger ar
flera. Dels har efterfragan pa el 6kat i takt med att
samhaéllen har 6ppnats upp i allt stérre utstrackning.
Dessutom finns det ett antal begransningar i
produktionen som bidrar till de hogre priserna.

1.8 Prisutveckling pa olja, naturgas och kol
Index, 2019=100, USD
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Bland annat har vindkraftsproduktionen i Europa
varit 1ag, pa grund av svaga vindar. Detta har
medfort att efterfragan pa el har behovt tackas av
annan elproduktion, som pa manga hall i Europa
alltjamt ar baserad pa fossila branslen, som gas och
kol. En 6kad efterfragan och férvantningar om att
utbudet snarast kan komma att minska har lett till
att de europeiska priserna pa naturgas har stigit med
flera hundra procent. Det finns en oro for att
Ryssland begransar gastillforseln till Europa for att
satta press pa Europa att godkdnna Nord Stream 2,
en gasledning till Tyskland genom Ostersjon. Har ar
det tydligt hur geopolitik ger avtryck pa den
ekonomiska utvecklingen.

| USA ar gaslagren nedpressade och exporten till
Europa av flytande naturgas, sa kallad LNG, har i
princip upphort. Fartygen gar istallet till Brasilien dar
den vérsta torkan pa éver 90 ar har gjort att
kraftverkens vattenmagasin sinar.

De stigande naturgaspriserna har inneburit att
kolbaserad elproduktion ater blivit Ibnsammare och
som en foljd har daven kolpriserna 6kat. Detta har, i
kombination med férvantningar om en ambitidsare
klimatpolitik inom EU, 6kat priset pa utslappsratter
vilket i sin tur trissar upp priset ytterligare pa olja
och gas. Den dyra elen tvingar nu europeiska
industribolag att begransa sin verksamhet.

Liknande tendenser syns dven utanfér Europa. | Kina,
dar kolkraften alltjamt star fér 6ver halften av
energiférsorjningen, har hoga kolpriser i
kombination med pristak pa el resulterat i att
kolkraftverkens elproduktion har blivit mindre
[6nsam. De kraftiga prisékningarna pa kol drivs bland
annat av stoppad import fran Australien efter en
langdragen politisk konflikt mellan landerna. Det
rader darfor brist pa el i landet och vissa industrier
har i och med detta behévt dra ner pa produktionen
eller stoppa den helt.

Aven oljepriset har stigit under hésten. Under
inledningen av oktober har Brent-oljan handlats till
over 80 dollar per fat vilket senaste intraffade
hosten 2018.

Under de narmaste kvartalen ar det sannolikt att de
hoga priserna pa energi bestar. De underliggande
orsakerna till prisuppgangen kommer inte att |9sa sig
i en handvandning. Med mer vaderberoende
produktion kommer vi samtidigt att fa se storre
svangningar i priset framdver. Blasigt och milt vader
kan snabbt ge ett tryck nedat pa priserna bade pa el
och gas. En extremt kall vinter och svaga vindar ger
en motsatt effekt.

En 6kad elektrifiering av samhallet tillsammans med
en omstallning av energisystemet kommer vidare att
krdva stora investeringar. Kostnaderna av detta ar
nagot som energikunderna i slutdndan pa ett eller
annat satt kommer att behova betala, vilket ddrmed
hojer priserna.
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Aven priserna i konsumentledet stiger
Den senaste tidens stigande energipriser har dven

fatt genomslag i konsumentpriserna. | USA har
inflationen under de tre senaste manaderna
Overstigit fem procent. Sommarens prisuppgangar
har varit bade kraftfullare och mer langdragna &n
vad manga forutsag trots att en tillfalligt hogre
inflationstakt till foljd av baseffekter var vantat.
Uppgangen beror dock inte enbart pa stigande
energipriser utan dven pa hogre priser pa bland
annat hotell och flyg. | Euroomradet uppgick
inflationstakten for augusti och september till tre
respektive 3,4 procent. Aven i Sverige har elpriserna
haft en tydlig effekt pa inflationstakten, som i
augusti landade pa 2,4 procent enligt KPIF (se vidare
i avsnittet om Sverige). Men dven har finns andra
faktorer som drivit upp inflationen, KPIF exklusive
energi uppgick i augusti till 1,4 procent.

1.9 Inflation
Arstakt, procent
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Kélla: Statistics Sweden (SCB), U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), Eurostat,

Federal Reserve Bank of Dallas och Macrobond
| Kina har stigande transportkostnader och langa
leveranstider i kombination med alltjamt hoga
ravaru- och energipriser inneburit att
producentpriserna har 6kat kraftigt under &ret. An s
lange tycks dock detta inte ha slagit igenom i
konsumentled.

1.10 Inflationstakt i Kina
Arstakt, procent
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Kalla: China National Bureau of Statistics (NBS) och Macrobond

Stigande energipriser 6kar inflationen och hammar
aterhdamtningen
| en konjunkturforstarkning ar det vanligt att det blir

en press upp pa priser pa grund av flaskhalsar. For
att balansera konjunkturen stalls da vanligen
konjunkturpolitiken om i en mer atstramande
inriktning.

Som exemplen ovan visar har det under det senaste
aret samtidigt uppkommit negativa utbudschocker
som ger stigande priser och dampar produktionen.
Det handlar om effekter av geo- och klimatpolitiska
beslut, mer strukturella trogheter pa utbudssidan
liksom av olika tillfalliga vaderfenomen.
Utbudsproblemen har darmed spatt pa
inflationsimpulserna och hammar samtidigt
aterhamtningen. Dessa utbudschocker far sannolikt
inga bestdende effekter pa inflationen, utan leder
antingen endast till ett skift i prisnivan eller sa faller
priserna tillbaka. | bada fallen sjunker inflationen
tillbaka nar de direkta och indirekta effekterna av
prishdjningen klingar av. Prisékningar som leder till
kostnads- och inflationsspiraler &r mer sannolika att
ge bestdende effekter pa inflationen. Sadana ar
forknippade med stigande inflationsférvantningar.
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Minskad export till Kina hittills i ar
Utvecklingen i Kina ar viktig att folja da landet

gradvis blivit en allt storre handelspartner for Sverige
och for basindustrin (se diagram 1.11). Under 2020
gick cirka 5,5 procent av total varuexport och sex
procent av basindustrins export dit, vilket var en
tydlig 6kning jamfort med aren innan. Den snabba
och kraftfulla aterhamtningen av Kinas ekonomi,
med en hog rastalsproduktion under 2020, innebar
exempelvis att Sveriges jarnmalmsexport till Kina
steg markant. Landet ar dven en viktig importor av
svenska skogsprodukter. Hela 16 procent av Sveriges
massaleveranser gick till Kina under 2020 och drygt
sex procent av de svenska pappers- och
travaruleveranserna levererades dit.

Hittills i ar har dock massa- och travaruleveranserna
till Kina minskat med omkring 30 respektive 65
procent i jamforelse med motsvarande period
foregaende ar. Pappersleveranserna har daremot
Okat med sex procent. Sett till all export har Kinas
andel av den totala varuexporten minskat under
2021.

1.11 Export- och importandelar
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BNP langt 6ver forkrisnivaer
BNP-statistik for de tva forsta kvartalen under 2021

visar att den kinesiska ekonomin har fortsatt att
aterhamta sig. BNP steg mer &n vantat mellan det
forsta och andra kvartalet i ar och tillvaxten under
det andra kvartalet uppgick till cirka atta procent i
arstakt. Totalt sett befinner sig kinesisk BNP drygt
atta procent hégre dn innan pandemin. Till skillnad
mot motsvarande period under 2020 da

aterhamtningen framst drevs av stora statliga
investeringar, utgjorde istallet konsumtionen det
storsta bidraget till BNP-tillvaxten under det forsta
och andra kvartalet 2021.

1.12 Bidrag till BNP-tillvixten i Kina
Arlig procentuell forandring och procentenheter

Qi @ al Q3 al Q3 Qi Q3
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=BNP =Nettoexport =Bruttoinvesteringar=Konsumtionsutgifter
Kaélla: China National Bureau of Statistics (NBS) och Macrobond

Aterhamtningen som hittills skett i den kinesiska
ekonomin har medfort att arbetslosheten har sjunkit
gradvis under varen. Fran och med maj tycks dock
arbetslosheten ha stabiliserat sig pa en niva omkring
fem procent, vilket ar i linje med genomsnittet for
2019.

Flera forklaringar till att tillvixten bromsar in
Trots att BNP-tillvaxten alltjamt har varit stark under

aret finns det tydliga tecken pa att en inbromsning
sker i den kinesiska ekonomin. Industriproduktionen
har dampats gradvis sedan i mars, och i augusti hade
produktionen totalt sett sjunkit med omkring fem
procent sedan inledningen av aret.

1.13 Industriproduktion
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Avmattningen i den kinesiska tillverkningsindustrin
kan delvis harledas till de kraftiga 6versvamningar
som under sommaren drabbade industrier och
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infrastruktur pa flera hall i landet men aven till de
kinesiska myndigheternas nolltolerans mot covid-19
som lett till nya nedstdangningar. Strategin har visat
sig vara effektiv for att snabbt och kraftfullt begransa
uppkomna smittoutbrott men slar samtidigt hart
mot saval den inhemska efterfragan som
industriforetagens mojligheter att utoka
produktionen.

Den nedgéang som skedde i Kinas stalproduktion
under sommaren kan kopplas till att regeringen har
infort atgarder for att minska koldioxidutslappen,
vilket har hdmmat vissa sektorer inom industrin.
Geopolitiska faktorer spelar ocksa in. Importen av
kol fran Australien har stoppats efter en langdragen
politisk konflikt mellan landerna. Da kol behovs for
att producera stal, bromsar detta produktionen.

Pa senare tid har dven energibrist lett till att
industrier har blivit instruerade att dra ned pa
produktionen och energiférbrukningen.

Trots den senaste tidens avmattning i Kinas
tillverkningsindustri har exporten totalt sett varit
stark under aret och den arliga tillvaxttakten ar
fortsatt hogre dn innan pandemin. Detta ar delvis
kopplat till den expansiva politiken i USA och Europa
som har hallit uppe den globala efterfragan pa Kinas
produkter. Det ar mojligt att det blir en viss
inbromsning framdover. Det kinesiska
inkdpschefsindexet for tillverkningsindustrin har
fallit under de senaste manaderna och samtliga
delindex befann sig i september under femtio-
strecket. Avmattningen i nya exportorder indikerar
att den totala efterfragan fran utlandet har blivit
svagare. Tillvaxten i konsumtionen i USA har ocksa
bromsat in.

1.14 Inkopschefsindex, tillverkningsindustrin, Kina
Index, sdsongsrensat
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Tillvaxten i detaljhandeln dampas
Indikationer pa att den kinesiska ekonomin bromsar

in syns aven utanfor industrin. | augusti befann sig
Markit’s inkdpschefsindex for bade
tillverkningsindustrin och tjanstesektorn under 50-
strecket for forsta gangen sedan april 2020 vilket
visar pa ett mindre positivt stimningslage.
Detaljhandelsforsaljningens volymtillvaxt avtog
dessutom tydligt i augusti och uppgick till knappt en
procent i arstakt, att jamféra med den
genomsnittliga tillvaxttakten mellan 2015-2019 som
ldg pa cirka 8,5 procent. Konsumentfortroendet
ligger ocksa under de nivaer som radde fore
pandemin.

1.15 Detaljhandel och konsumentfértroende
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Den senaste tidens signaler om dampad
hushallskonsumtion och export talar for en nagot
svagare tillvaxt framover - inte minst da de kinesiska
myndigheterna har bérjat fasa ut den expansiva
finanspolitiken till forman for atgarder som istéllet
syftar till att 6ka den finansiella stabiliteten. Darmed
vantas inte exempelvis stora statliga
infrastrukturinvesteringar bidra till tillvaxten pa
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samma satt som under forra aret. Férandringen i
myndigheternas ekonomiska politik kan delvis
héarledas till landets 6kade skuldsattning. Pa kort sikt
har de kinesiska stoden varit positiva for den
ekonomiska aterhamtningen men har samtidigt 6kat
de risker som redan funnits i kinesisk ekonomi.
Skuldsattningen i Kina har under manga ar gradvis
stigit och utgor darmed en risk for den finansiella
och ekonomiska stabiliteten framdéver. Om dessa
risker realiseras kan utveckling forvantas bli svagare i
nartid.

1.16 Skuldkvoter
Procent av BNP
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Kalla: BIS (The Bank for International Settlements) och Macrobond

| skrivande stund tyngs dessutom varldens borser av
den kinesiska fastighetsjattens Evergrandes
likviditetsproblem. Evergrande ar varldens mest
skuldsatta fastighetsbolag och en eventuell konkurs
riskerar darfor att skapa spridningseffekter till andra
delar av ekonomin.

Pa lite langre sikt talar faktorer som en aldrande
befolkning for att tillvaxten kan komma att mattas av
och bli lagre &n under de senaste tio aren, da
tillvaxten i genomsnitt legat pa cirka sju procent.
Fran borjan av 1990-talet och fram till finanskrisen
var tillvéaxten dnnu hogre och snittet lag pa drygt tio
procent. Den inbromsning som skett i tillvaxten har
foljts av en svagare produktivitetsutveckling och en
svagare 6kning i arbetskraften jamfort med tidigare.
Utmaningarna framover for Kina blir att skapa nya
forutsattningar for tillvaxt.

Slutligen kan tillvaxten framover fortsatta att
hammas av geopolitiska spanningar, nya
coronarelaterade nedstangningar till foljd av
nolltoleransen mot covid-19, den allt mer patagliga
energibristen och regeringens atgarder for att

minska koldioxidutslappen. Allt som allt vantas Kinas
ekonomi vaxa med atta procent i ar och 5,5 procent
2022.

Viktig exportmarknad

USA ar alltjamt varldens storsta ekonomi och har en
stor import vilket innebar att utvecklingen dar ar av
avgorande betydelse for den globala ekonomin. USA
ar vidare Sveriges tredje storsta handelspartner.
Cirka atta procent av den sammantagna svenska
varuexporten gick under 2020 till USA.

USA &r dven en viktig och vaxande marknad for
exempelvis skogsindustrin. Det som exporteras dit ar
bland annat byggnadsvirke. Under 2020 6kade
exporten med nastan 80 procent, och USA blev da
ocksa var tredje storsta utomeuropeiska marknad.
Hittills i ar har leveranserna av sagade och hyvlade
travaror 6kat med sex procent jamfort med
motsvarande period foregaende ar.

Forutom hur efterfragelaget i stort utvecklas i USA,
ar det darfor av extra vikt att folja utvecklingen i
exempelvis bostadsbyggandet, och da framst
byggandet och renoveringarna av smahus, samt den
privata konsumtionen av exempelvis byggmaterial.

BNP-tappet inhamtat

De sammantagna effekterna av pandemin pa
amerikansk ekonomi under 2020 blev nagot mindre
negativa an befarat och BNP f6ll totalt sett med 3,5
procent mellan 2019 och 2020.

Under forsta halvaret av 2021 har USA:s ekonomi
vuxit med drygt sex procent i arstakt och darmed
befinner sig nu BNP pa en niva som ar nagot hogre
jamfort med det fjarde kvartalet 2019. Mellan det
forsta och det andra kvartalet i ar 6kade BNP med
1,6 procent (se diagram 1.17). Trots en lagre
vaccinationstakt och forhojd smittspridning i manga
delstater drevs kvartalstillvaxten framst av en 6kad
hushallskonsumtion medan nettoexporten,
lagerinvesteringar och offentliga utgifter lamnade
negativa bidrag.
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1.17 BNP-tillvaxt
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En expansiv penning- och finanspolitik har fortsatt
att stodja den ekonomiska aterhamtningen och den
privata konsumtionen har under arets férsta halva
stimulerats av bland annat direktutbetalningar
riktade mot hushallen.

Avmattning inom detaljhandeln
Hushallen har dock i allt stérre utstrackning véxlat

over fran konsumtion av varor till konsumtion av
tjdnster (se diagram 1.18). Detaljhandelns
forsaljningsvolym har fallit tillbaka nagot sedan i
mars efter att ha 6kat kraftigt under inledningen av
aret till foljd av de direktstod som utbetalades till
hushallen (se diagram 1.19). Bland féretagen som
sdljer byggmaterial och tillbehér minskade
forsaljningen mellan mars och juni med omkring 15
procent, matt i fasta priser. | augusti stannade fallet
av och detaljhandelns forsaljningsvolym okade svagt
trots att smittspridningen steg kraftigt pa manga hall
i landet.

Under september fortsatte deltavariantens spridning
och smittotalen steg i USA, for att darefter backa
igen. Nivaerna ar dock fortsatt relativt hoga.
Utvecklingen riskerar att hdmma den privata
konsumtionen och darmed tillvaxten under kvartal
tre och fyra.

1.18 Hushallens konsumtion
Biljoner dollar, sdsongsrensat, 2012 ars priser
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1.19 Detaljhandel
Index 2020:12=100, sdsongsrensat, fasta priser
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Brist pa byggmaterial

Bostadsinvesteringarna 6kade kraftigt under
fjolarets sista kvartal och uppgangen holl i sig dven
under inledningen av 2021. Okningen gick hand i
hand med stigande bygglov och en uppgang i antalet
byggstarter for privatagda bostader, bade smahus
och flerbostadshus. Laga réntor och férvantningar
om fortsatt expansiv penningpolitik har stimulerat
bostadsmarknaden, liksom den expansiva
finanspolitiken som stimulerat efterfragan. Samtidigt
har demografin och ett underskott i byggandet
under senare ar skapat en underliggande efterfragan
som sannolikt har forstarkts av att boendemonstren
har férandrats under pandemin. Den starka
utvecklingen for byggandet av framforallt
enfamiljshus under slutet av 2020 och inledningen
av 2021 har bidragit positivt till en 6kad svensk
export av travaror till USA.

Under det andra kvartalet minskade
bostadsinvesteringarna for forsta gangen pa ett ar
samtidigt som byggandet av enfamiljshus tycks vika

FORTSATTA UTBUDSPROBLEM MEN STARK EKONOMISK TILLVAXT I AR - 13



av nedat (se diagram 1.20 och 1.21). Minskningen i
antalet byggstarter av enfamiljshus beror delvis pa
arbetskraftsbrist samt brist pa viktiga komponenter
sa som exempelvis fonster, kilankare och elskap
vilket har drivit upp byggkostnaderna.

Sedan i mars har dessutom antalet utfardade
bygglov for enfamiljshus minskat. Att byggbolagen
har problem att ta sig an nya projekt syns bland
annat i antalet bostader som har beviljats bygglov
men dar byggandet dnnu inte har pabdrjats. Denna
siffra uppgick i augusti till dver 250 000 bostdder
vilket ar en historiskt hog niva. Den lagre byggtakten
av enfamiljshus motverkas dock av en hogre
efterfragan pa hyresbostader vilket har inneburit fler
byggstarter av flerbostadshus under aret. Detta
segment tycks alltsa inte paverkas av
utbudsrestriktionerna i lika hog utstrackning.

1.20 Bostadsinvesteringar
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1.21 Byggstarter
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Industriproduktionen 6kar
Amerikansk tillverkningsindustri har utvecklats

positivt under de senaste manaderna efter att
produktionen i borjan av aret minskade till foljd av
utbudsproblem och hart vader i de s6dra delarna av
USA. Trots att foretagen alltjamt rapporterar om
problem kring tillgang pa insatsvaror och langa
leveranstider, har produktionen 6kat tydligt sedan i
februari. | juli var produktionen i nivda med den som
radde i borjan av foregdende ar och i augusti steg
den ytterligare nagot.

1.22 Industriproduktion
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Framatblickande indikatorer visar pa fortsatta
forvantningar om tillvaxt inom bade tjanstesektorn
och tillverkningsindustrin framdéver (se diagram
1.23). Inkopschefsindex har dock vikit av nedat inom
bada sektorerna och i tjanstesektorn rapporterar
foretagen att det blir allt svarare att rekrytera
personal samtidigt som efterfragan upplevs minska.

1.23 Inkopschefsindex, tillverkningsindustrin
Index, sdsongsrensat
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Hog efterfragan pa arbetskraft
Arbetsmarknaden fortsatter att gradvis forbattras.

Arbetslosheten har under de senaste manaderna
fortsatt att minska och uppgick i september till 4,8
procent. Nedgangen beror huvudsakligen pa att
antalet sysselsatta har 6kat. Inledningsvis foll
arbetslosheten dven pa grund av att manga personer
i arbetsfor alder valde att lamna arbetskraften till
foljd av bland annat oro for viruset, fler
fortidspensioneringar samt att skolorna varit
stangda. Sedan februari i ar har dock antalet
personer i arbetskraften stigit. En mindre
tillbakagang skedde sedan i september.

Saval antal sysselsatta som antal arbetsl6sa (se
diagram 1.24 och 1.25) befinner sig dock alltjamt pa
nivaer som avviker fran de som radde innan
pandemin och arbetskraftsdeltagandet har enbart
forbattrats marginellt under det senaste aret.

1.24 Arbetskraftsdeltagande och sysselsattning
Antal personer, miljoner, sdsongsrensat
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Samtidigt har efterfragan pa arbetskraft stigit
kraftigt under senare tid och det lagre
arbetskraftsdeltagandet an innan pandemin har gjort
att det har blivit allt svarare att matcha jobbstkande
med lediga platser. Detta riskerar att dampa
aterhamtningen pa arbetsmarknaden samt i
ekonomin och det kan darfor ta tid innan amerikansk
sysselsattning nar forkrisnivaer.

1.25 Arbetslosa och vakanser
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Inflationen kvar pa héga nivaer
Inflationen enligt KPI har sedan i maj i ar uppgatt till

omkring fem procent eller hogre. Sommarens
prisuppgangar har varit bade kraftfullare och mer
langdragna an vad manga forutsag trots att en
tillfalligt hogre inflationstakt till foljd av baseffekter
var vantat. Inflationen har delvis drivits av en hogre
efterfragan inom ett antal tjanstenéaringar vilket lett
till hégre priser pa bland annat hotell och flyg. Priset
pa begagnade bilar har dven stigit kraftigt till foljd av
att hyrbilsfirmorna snabbt har behovt utdka sina
bilflottor. De utbudsproblem som har férekommit
inom nybilsindustrin har dven bidragit till att
priserna pa begagnade bilar har stigit ytterligare.

| inflationssiffrorna for juli och augusti syns dock
tecken pa att dessa effekter ar pa vag att avta, och i
takt med att de laga prisnivaerna fran forra aret inte
langre utgor basen i arstakterna vantas inflationen
dampas igen. Utbudsproblem samt anstrangda
leverantorskedjor utgor dock alltjamt en uppatrisk
for inflationen och precis som i Europa har
energipriserna stigit tydligt till f6ljd av hogre priser
pa bland annat gas och olja.

Ekonomiska politiken alltjamt expansiv

Den fortsatta aterhamtningen i USA kommer delvis
handla om hur spridningen av deltavarianten
fortloper och vilken paverkan den far pa landets
ekonomiska aktivitet. Trots fortsatta problem med
hog smittspridning i vissa delstater samt trogare
vaccinationstakt, bedéms dock inte utvecklingen av
covid-19 leda till nya omfattande nedstangningar i
USA.
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Expansiviteten i den ekonomiska politiken ar dartill
av stor betydelse. Hur expansiv politiken blir och hur
den kommer att utformas ar dock svart att
overblicka. Det ar annu inte klart hur stora
reformpaketen kommer att bli och i vilken form de
kommer att antas. Dessutom ar problemen kring
skuldtaket enbart 16sta pa kort sikt. Finanspolitiken
vantas fortsatta att stodja den ekonomiska tillvaxten
men med mindre fokus pa stabiliseringspolitiska
atgérderna och istallet ett 6kat fokus pa reformer
och investeringar. Detta i kombination med ett hogt
hushallssparande talar for en fortsatt aterhamtning
inom tjanstesektorn och darmed ett forbattrat
arbetsmarknadslage.

Aterhamtningen pa arbetsmarknaden riskerar dock
att hdmmas av att arbetskraftsdeltagandet alltjamt
ar lagre an innan pandemin vilket redan nu har
inneburit att vissa sektorer upplever
matchningsproblem. Dessutom paverkas industrin av
langa leveranstider, hogre fraktkostnader och brist
pa insatsvaror. Dessa faktorer kan vantas dampa
aterhamtningen nagot och ge ett 6kat
inflationstryck.

En risk i sammanhanget ar att inflationen biter sig
fast pa en hog niva under en langre tid én vantat. Da
kommer FED behdva strama at penningpolitiken mer
an vad den signalerar i dagsldaget. Redan nu finns
signaler om att de senaste manadernas hoga
inflationssiffror kan medfoéra att den amerikanska
centralbanken tidigarelagger tillbakadragandet av
tillgangskopen, sa kallad "tapering”. Daremot har
FED inte signalerat att rantehdjningar ar att vanta i
nartid. Oro kring nar och hur centralbanker som FED
ska latta pa gasen har gett avtryck pa de finansiella
marknaderna. Aktiemarknaderna har utvecklats
svagare i september och de langa
statsobligationsrantorna har stigit nagot.

Det finns alltsa faktorer som talar for en fortsatt
tydlig aterhamtning i ekonomin och vissa faktorer
som har en ddmpande inverkan pa tillvaxten. Den
sammanvagda beddmningen ar att BNP-tillvaxten i
USA uppga till sex procent under 2021 och fyra
procent 2022. Detta ar i linje med den bedémning
som gjordes i juni.

1.26 Aktieindex
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Starkt andra kvartal
Euroomradet utgor den enskilt storsta

exportmarknaden for basindustrin. Under de senaste
aren har uppemot hélften av det samlade
exportvardet levererats till euroomradet och den
ekonomiska utvecklingen hos de ingaende landerna
ar darfor mycket betydelsefull for foretagen inom
basindustrin.

Runt arsskiftet avstannade den ekonomiska
aterhdamtningen i Europa. Inbromsningen kan
kopplas till en andra vag av pandemin, en trog
vaccinationstakt och darmed striktare restriktioner.
Tysk BNP backade med hela tva procent mellan
fjarde kvartalet 2020 och forsta kvartalet 2021 (se
diagram 1.27).

Under andra kvartalet i ar skedde sedan en tydlig
aterhdamtning. Tillvaxten var betydligt starkare dn
vad manga forutsag. Aterigen var det pandemin och
politiken runt den som drev utvecklingen.
Smittspridningen minskade tydligt pa flera hall i
Europa i takt med att vaccinationsgraden 6kade och
restriktionerna kunde darfor lattas. Mot slutet av juli
manad hade saval Tyskland som Frankrike, Spanien
och Italien passerat USA i antalet administrerade
vaccindoser per capita. For Europa som helhet ar
vaccinationsgraden daremot alltjamt lagre an i USA.
Det ar framférallt Osteuropa som héller tillbaka
utvecklingen. Hittills har vidare deltavarianten inte
resulterat i ndgra nya nedstangningar.
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1.27 BNP-tillvaxt
Kvartalsforandring, procent
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German Federal Statistical Office (Statistisches Bundesamt) och Macrobond
BNP i euroomradet var under andra kvartalet ndstan
15 procent hogre an aret innan och drygt tva
procent hogre dan under kvartal ett (se diagram 1.27
och 1.28). Utvecklingen var sarskilt stark i Italien och
Spanien, men dven i Tyskland och Frankrike skedde
en tydlig aterhdmtning. Spaniens och ltaliens
tjanstesektorer har utvecklats starkt i takt med att
restriktionerna har lattats och arbetslésheten har
darmed fallit tillbaka under de senaste manaderna,
aven fast utlandsturismen ar lagre @n innan
pandemin. Trots den starka utvecklingen var BNP-
nivan i euroomradet fortfarande 2,5 procent lagre dn
i slutet av 2019, innan krisen.

1.28 Bidrag till BNP-tillvixten, Euroomradet
Arstakt, procent
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=BNP =Fasta bruttoinvesteringar =Offentlig konsumtion
Nettoexport sLagerinvesteringar =Privat konsumtion
Kalla: ECB (European Central Bank) och Macrobond

Uppgangen under andra kvartalet var bred.
Uppgangen drevs till stor del av konsumtionen men
aven investeringarna, nettoexporten och offentlig
konsumtion gav positiva bidrag (se diagram 1.28).
Investeringsuppgangen gick till viss del hand i hand
med 6kade vinster och en allt positivare syn pa
framtiden.

Okad optimism bland hushallen
Detaljhandeln, som foll tillbaka i slutet av 2020 och i

borjan av 2021, aterhamtade sig tydligt under varen.
| juli backade detaljhandeln dock nagot igen, for att
sedan i augusti rora sig sidledes. En expansiv
ekonomisk politik och fortsatta lattade restriktioner
talar dock fér en god utveckling framéver. Aven det
faktum att hushallens sparande under krisen har
Okat fran 6,5 procent till 13,5 i euroomradet och fran
11 procent till 16 procent i Tyskland.

Laget pa arbetsmarknaden ar fortsatt férsvagat
jamfort med innan pandemin men laget har
forbattrats. Arbetslosheten har fallit tillbaka
ytterligare och uppgick i juli till 7,6 procent for
euroomradet. Precis innan pandemin lag siffran pa
7,1 procent vilket var en historiskt lag niva.
Coronapandemin tycks darmed ha paverkat
arbetslosheten i betydligt mindre utstrackning
jamfort med exempelvis finanskrisen och eurokrisen.
Daremot har effekten pa antalet arbetade timmar
varit storre, trots att dven detta matt har aterhamtat
sig fran de nivaer som radde i pandemins inledande
skede. Troligtvis paverkas arbetsloshetsmattet
alltjamt av de olika krisatgarder som har vidtagits
och som i sin tur kan ha férandrat
arbetskraftsdeltagandet. Exempelvis har
korttidspermitteringar sannolikt bidragit till att
arbetslosheten inte har 6kat mer.

Arbetsldsheten har sjunkit i alla de stora landerna.
Indikatorer visar ocksa pa gott stamningsldge bland
hushallen i euroomradet, exempelvis i Tyskland,
Frankrike och Italien. Stamningslaget ar lite svagare i
Spanien, men utvecklingen gar 3t ratt hall. Aven i
detaljhandeln har stamningslaget blivit betydligt
mindre negativt under aret och visar sedan i somras
pa viss optimism.

Varuexporten hade i juli 6kat med ca sex procent
hittills i ar. Framforallt var utvecklingen stark under
februari och fram till sommaren. Darefter har det
skett en inbromsning. Nedgangen ar kopplad bland
annat till de utbudsproblem som uppkommit inom
industrin.

Utbudsproblem inom industrin
Industriproduktionen i euroomradet var i juliiar

tillbaka pa ungefar samma niva som i borjan av 2020
(se diagram 1.22). Tysk industriproduktion var
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daremot fortsatt cirka fem procent lagre an nivan
fore krisen och i augusti foll produktionen ytterligare
(se diagram 1.29).

1.29 Industriproduktion i Tyskland
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Kalla: German Federal Statistical Office (Statistisches Bundesamt) och Macrobond

Framforallt &r det tysk fordonsindustri som har
utvecklats svagt, men dven andra delar av industrin
backade i augusti. Produktionen i fordonsindustrin
var i augusti nastan 40 procent lagre an i borjan av
2020 (se diagram 1.29). Produktionen i
fordonsindustrin foll kraftigt under inledningen av
pandemin, men sedan skedde en aterhdmtning.
Under detta ar har produktionen backat aterigen.
Mellan januari och juni i ar minskade produktionen
med hela 15 procent och i augusti skedde ytterligare
produktionstapp. Aven i Sverige har fordonsindustrin
backat.

1.30 Utbudsproblem i tyska fordonsindustrin
Index och andel ja-svar i procent, sdsongsrensat och
kalenderkorrigerat
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och Macrobond

Utvecklingen i den tyska fordonsindustrin beror till
stor del pa bristen pa halvledarkomponenter. Detta
illustreras av diagram 1.30. Diagrammet visar pa hog

orderingang, men stor materialbrist och fallande
produktion.

Den tyska byggindustrin utvecklades svagare under
arets tva inledande manader till féljd av bland annat
stora regnmangder. | mars vaxlade dock
produktionen inom byggindustrin upp igen men
darefter har produktionen gradvis dampats svagt.
Totalt sett har byggsektorn paverkats i mindre grad
an 6vriga branscher inom den tyska ekonomin sedan
coronapandemins utbrott. Det kan sannolikt kopplas
till langa ledtider och mojligtvis ett okat
hemmafokus.

En begransande faktor for bade byggindustrin och
tillverkningsindustrin inom euroomradet som helhet
ar att arbetskraftsbristen snabbt har blivit allt mer
pataglig under aret. Inom bada dessa sektorer ar
andelen foretag som upplever att bristen pa
arbetskraft hammar produktionen pa rekordhoga
nivaer och situationen riskerar darmed att férvarra
de utbudsproblem som redan finns inom industrin.

Inbromsning i aterhamtningen
For industrin i euroomradet har manga

framatblickande indikatorer under senare tid gatt
tillbaka. Bland annat har inkdpschefsindex for
tillverkningsindustrin enligt Markit backat nagot
under perioden juni-september (se diagram 1.23).
Aven Europeiska kommissionens index som mater
stamningsldget bland euroomradets industriféretag
visar att tillvaxten har dampats nagot. Fortfarande ar
de dock pa nivaer som pekar pa tillvaxt.

Den hoga nivan pa inkdpschefsindex enligt Markit
for euroomradet har delvis drivits av orderingangen,
men dven av kraftigt minskade fardigvarulager till
foljd av problem i leveranskedjorna. Som visades i
diagram 1.30 &r det ddrmed inte sjalvklart att hoga
nivaer pa de sammantagna framatblickande
indikatorerna innebar en stark utveckling av
produktionen. Utbudsproblemen har visat sig ha en
hammande effekt pa tillvaxten da foretagens
mojligheter att mota den stigande efterfragan har
varit begransad.

Den senaste tidens utveckling indikerar att tillvaxten
i euroomradets exportefterfragan har mattats av
nagot och att industriproduktionen 6kar i en nagot
langsammare takt. Pa utbudssidan fortsatter
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samtidigt leveranstiderna och priserna pa
insatsvaror att stiga utan tecken pé lattnader. Aven i
Tyskland har inkdpschefsindexet minskat under de
senaste manaderna men visar alltjamt pa ett positivt
stamningslage, vilket dven andra index sa som det
vanligt anvanda ifo-indexet gor.

For tjanstesektorn i euroomradet foll
inkdpschefsindexet under hosten 2020 i takt med att
smittspridningen tog fart pa nytt inom Europa.
Sedan arsskiftet har indexet daremot stigit och de
senaste manadernas nivaer tyder pa att
framtidsutsikterna hos tjansteféretagen ar
optimistiska, dven om en viss nedgang har skett
under augusti och september.

Inbromsning i aterhamtningen
Lattade restriktioner, ett trots allt fortsatt positivt

stamningslage, ett hogt hushallssparande och
expansiv finans- och penningpolitik, gor att
aterhamtningen forvantas fortsatta framover. Hur
stark aterhamtningen blir beror bland annat pa hur
snabbt tjanstesektorerna och turistbranschen
atergar till ett mer normalt lage. Hér spelar
utvecklingen av pandemin roll vilket bland annat kan
vantas paverka i vilken utstrackning hushallen valjer
att dra ned pa sitt sparande. Viktigt ar daven hur
bestaende utbudsproblemen inom industrin blir.
Den ovantat starka utvecklingen under det andra
kvartalet motiverar en upprevidering av BNP-
prognosen. Tillvdaxten vantas bromsa in nagot
framover vilket ar i linje med den dampning som
skett i olika indikatorer. Den sammantagna
bedémningen ar att BNP viaxer med 4,8 procent i ar
och 4,0 procent under 2022.

FORTSATTA UTBUDSPROBLEM MEN STARK EKONOMISK TILLVAXT I AR - 19



Svensk ekonomi

Investeringarna drev tillvdxten i kvartal tva
Svensk ekonomi klarade sig relativt val under

pandemin. Visserligen drabbades delar av
exempelvis tjanstesektorn hart och BNP minskade
med knappt tre procent under 2020.
Arbetsmarknaden forsvagades ocksa tydligt. Men i
relation till framforallt euroomradet men dven USA,
foll svensk BNP i mindre utstrackning. Flera faktorer
bidrog sannolikt till detta, som att restriktionerna
varit mindre omfattande i Sverige och att strukturen
pa naringslivet skiljer sig at.

Under det forsta halvaret i ar har ekonomin fortsatt
att utvecklas val. BNP steg med 0,8 procent i
sdasongsrensade tal under det forsta kvartalet 2021
jamfort med kvartalet innan. Detta var en ovantat
stark utveckling givet de restriktioner som infordes
vid arsskiftet till féljd av den 6kade smittspridningen.
Under det andra kvartalet 6kade BNP ytterligare och
den sdsongsrensade kvartalstillvaxten uppgick till 0,9
procent. Sammantaget dkade BNP med cirka 4,6
procent forsta halvaret jamfért med motsvarande
period 2020. Darmed var BNP aterigen pa i princip
samma niva som i det fjarde kvartalet 2019, innan
pandemin.

Tillvaxten i kvartal tva drevs framst av en 6kning i de
fasta bruttoinvesteringarna dar bade bostader och
anldaggningar samt maskiner och inventarier bidrog
till 6kningen. Uppgangen i naringslivets investeringar
var bred, men det var framfor allt i tjanstesektorn
som investeringarna ékade mest. Aven privat och
offentlig konsumtion bidrog till den positiva BNP-
tillvaxten.

Daremot minskade exporten av saval varor som
tjanster under det andra kvartalet 2021.
Exportminskningen sammanfaller med varens
dampning i den globala varldshandeln, som
dessfoérinnan hade utvecklats mycket starkt. Redan
under fjolarets sista kvartal hade Sveriges varuexport
aterhamtat sig till de nivaer som radde innan
pandemin brot ut, och trots det senaste kvartalets
minskning var exporten av varor cirka sex procent
hogre an i slutet av 2019.

2.1 BNP
Fasta priser, sdsongsrensat, procent
7.5

50

2,5

0.0

-2,5

-5.0

-7.5

-10,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Snitt frdn 2011 =Kvartalsféréandring
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2.2 Export av varor
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2.3 Fasta bruttoinvesteringar
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Stigande bostadsinvesteringar
Bostadsinvesteringarna, som pa egen hand utgor

ungefar en femtedel av de totala investeringarna,
Okade sammantaget med drygt tre procent under
2020 jamfort med 2019. Hittills i ar har
investeringarna fortsatt att stiga och nybyggnationen
var under det andra kvartalet cirka atta procent
hogre jamfort med motsvarande kvartal féregaende
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ar. Investeringarna i ombyggnation uppgick till drygt
sex procent hogre jamfort med for ett ar sedan
medan investeringar i fritidshus var nagot lagre
jamfort med motsvarande period 2020.

2.4 Bostadsinvesteringar
Fasta priser, sdsongsrensat, miljarder kronor
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Konjunkturinstitutets indikator for byggindustrin
Okade ytterligare i september och uppgangen drevs
framforallt av husbyggarnas mer expansiva
anstallningsplaner och viaxande orderstock. Aven
anbudspriserna har stigit och byggandet forvantas
Oka under kommande manader.

Aven statistiken 6ver antal byggstarter och
utfardade bygglov indikerar att
bostadsinvesteringarna kan komma att 6ka under
aret. Denna statistik ar visserligen svartolkad till foljd
av sasongseffekter och efterslapningar i
rapporteringen men kan anda ge en fingervisning om
hur bostadsinvesteringarna vantas utvecklas
framover. | diagram 2.5 visas utjdamnade tidsserier
Over SCB:s uppraknade data 6ver antalet
byggstarter. Enligt denna statistik har byggandet av
bade flerbostadshus och smahus 6kat under aret och
totalt har omkring 35 000 bostdder paborjats under
kvartal ett och tva.

2.5 Byggstarter
Antal bostader, utjamnad och uppraknad kvartalsdata
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Statistiken 6ver antalet utfardade bygglov talar aven
for att byggandet kan fortsatta att utvecklas positivt
under aret. Trots att efterslapningar i rapporteringen
gor att de senaste fyra kvartalen ar underskattade,
varav storst underskattning sker i det senaste
kvartalet, syns redan nu en tydlig 6kning i antalet
utfardade bygglov fér smahus under 2021.

2.6 Utfardade bygglov

Antal bostader, utjamnad kvartalsdata
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Okningen av antalet utfiardade bygglov for smahus
skulle kunna bero pa férdndrade boendepreferenser.
Att omsattningen av bostader har varit hog under
pandemin kan vara ett tecken pa att preferenserna
for manga hushall har forandrats och att manga vill
bo annorlunda. Omsattningen av bostader tenderar
att samvariera med konjunkturen, sa nar
konjunkturen starks 6kar omsattningen och nar
konjunkturen férsvagas sjunker omsattningen.
Under coronapandemin har omsattningen varit hog
trots att konjunkturen inledningsvis forsvagades
vilket skulle kunna forklaras av férandrade behov till
foljd av mer hemarbete och livsstilsforandringar.
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En annan faktor som talar for ett 6kat byggande och
stigande bostadsinvesteringar ar de hoga
bostadspriserna. Coronapandemin hade
inledningsvis en negativ inverkan pa bostadspriserna
men aterhamtningen skedde snabbt. Sedan april
2020 har bostadspriserna stigit tydligt, aven om en
viss inbromsning har skett sedan i maj 2021. En
hogre grad av hemarbete och att en storre andel av
inkomsterna darmed laggs pa boendet ar en maijlig
forklaring till bostadsprisernas starka utveckling.
Forvantningar om fortsatt laga rantenivaer och
aterhamtning i ekonomin &r ocksa faktorer som har
bidragit till den senaste tidens prisuppgangar.

Pa langre sikt talar stigande rantor for att
prisutvecklingen och darmed bostadsinvesteringarna
kan komma att bli svagare. En annan faktor som kan
verka aterhallande pa bostadsinvesteringarna ar
okande byggkostnader i sparen av stigande
ravarupriser och utbudsbegransningar. Var
beddmning ar att hushallen under den ndrmaste
tiden kommer fortsatta att investera i de egna
hemmen och endast till viss del vaxla over till mer
konsumtion av resor och andra typer av upplevelser.
Att covid-19 kommer att fortsatta att cirkulera i
varlden och att vaccineringen i mindre utvecklade
lander drar ut pa tiden talar bland annat for det.

Utan cement ingen betong
En forutsattning for att bostadsinvesteringarna ska

fortsatta att 6ka ar att cementkrisen inte aterigen
intensifieras. Den 29 september i ar rostade en
riksdagsmajoritet for undantagslagen som beviljade
Cementa fortsatt tillstand for kalkbrytning i Slite.
Flertalet miljéorganisationer har redan flaggat for att
de tanker overklaga tillstandet till Hogsta domstolen,
vilket kan komma att skapa nya problem for
Cementa.

| hdndelse av att Cementas forlorar sitt tillstand for
kalkbrytning féreligger enorma konsekvenser for
svensk ekonomi. Utan cement, ingen betong. Bristen
pa cement slar mot allt typ av byggande. Tva
tredjedelar av totala byggmarknaden ar i behov av
cement, och all typ av nyproduktion férutsatter
cement. Det leder till att nédvandiga
infrastrukturprojekt, for saval samhallsutveckling
som klimatomstallning férsenas. Tillverkningen i Slite
star idag for omkring 75 procent av all den cement

som anvands i Sverige. Att ersitta en sadan
omfattande produktion med import kan komma att
ta flera ar. Tillgangen hos andra producenter, teknik
och miljokrav samt logistiksystem &r nagra faktorer
som gor import svar.

Om Cementa inta tillats bryta kalk forvantas 175 000
arbetstillfallen inom bygg- och anldaggningsindustrin
paverkas direkt. Medréknas dven de branscher som
ar beroende av leverans av betong eller ar
underleverantorer till Cementa kan upp till 280 000
jobb hotas. Stora produktionsbortfall inom
byggindustrin och i den dvriga ekonomin
uppkommer ddarmed. Dessutom forvantas mangden
investeringar minska med drygt 20 miljarder per
manad.

Detaljhandeln mer ddmpad under sommaren
Forsaljningsvolymen inom detaljhandeln utvecklades

positivt som helhet under 2020. Det var dven en
stark utveckling under inledningen av 2021, efter en
nedgang med nastan fem procent mellan november
och december forra aret. Under juni och julii ar
minskade forsaljningsvolymen nagot men i augusti
Okade den aterigen och uppgick da till cirka sju
procent hogre dn motsvarande manad foregaende ar
(se diagram 2.7).

2.7 Detaljhandeln

Forsaljningsvolym, index, 2020:1=100, sdsongsrensat.
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En del som gick starkt under 2020 var forséaljningen
av byggmaterial och tillbehor. Under fjolaret 6kade
forsaljningsvolymen for dessa foretag med nastan 15
procent, en utveckling som har varit gynnsamt dven
for skogsindustrin. Under de inledande manaderna
av 2021 okade forsaljningen av byggmaterial
ytterligare men under sommaren skedde sedan en
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tydlig nedgang. | augusti var forsaljningsvolymen pa
ungefar samma niva som i indelningen av aret.

Totalt sett har hushallens varukonsumtion matt i
fasta priser varit hogre under forsta halvan av aret
jamfort med innan pandemin, medan konsumtionen
av tjanster har varit mer ddmpad. Under bade forsta
och andra kvartalet i ar var hushallens konsumtion
av tjanster ungefar sju procent lagre jamfort med

genomsnittet for 2019 enligt Nationalrakenskaperna.

Under framforallt juli syns dock tydliga signaler pa
att konsumtionen inom vissa tjanstebranscher
vaxlade upp kraftigt.

Minskad industriproduktion i augusti
Produktionen inom tillverkningsindustrin som helhet

aterhamtade sig kraftfullt under andra halvan av
2020 och nadde redan under hosten den niva som
radde innan coronapandemins utbrott. Utvecklingen
under 2020 spretar dock mellan olika branscher. De
branscher som tvingades stianga ned paverkades sa
klart tydligt negativt, medan andra branscher som
erbjod varor till var nya hemmavardag till och med
fick ett uppsving. Den genomsnittliga
arsférandringen i produktion for hela
tillverkningsindustrin sammantaget landade pa en
minskning med 5,5 procent under 2020.

Till skillnad mot euroomradet i allmanhet och
Tyskland i synnerhet, fortsatte svensk
industriproduktion att utvecklas positivt dven under
forsta halvan av 2021 (se diagram 1.22 och diagram
2.8). | juni var produktionen drygt 15 procent hogre
jamfort med motsvarande period 2020, vilket delvis
var en baseffekt till foljd av det stora fallet under
forra aret. Under sensommaren utvecklades dock
produktionen svagare och i augusti sjonk
produktionsvardesindex for tillverkningsindustrin
med 4,5 procent i sdsongsrensade och
kalenderkorrigerade tal jamfért med i juli (se
diagram 2.9). Troligtvis har produktionen paverkats
negativt av de logistikproblem som medfort att
manga féretag upplever brist pa insatsvaror.
Fordonsindustrin har exempelvis backat med cirka
tio procent sedan inledningen av detta ar. Har spelar
brist pa insatsvaror som halvledare stor roll. Global
brist pa halvledare har till exempel tvingat stora
inhemska fordonstillverkare som Volvo och Scania
att tillfalligt pausa produktionen.

Hittills i ar ar 6kningen drygt elva procent, jamfort
med perioden januari till augusti 2020.

2.8 Industriproduktion
Index, 2020:1=100, sdasongsrensat och kalenderkorrigerat
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2.9 Industriproduktion

Index, 2021:1=100, sasongsrensat och kalenderkorrigerat
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Produktionen inom tjanstesektorn utvecklades starkt
under inledningen av sommaren i takt med att
vaccinationsgraden 6kade och restriktionerna
lattades. | juli steg tjansteproduktionen med cirka tre
procent i sdsongsrensade och kalenderkorrigerade
tal jamfort med manaden innan och darmed
uppnaddes de nivaer som radde innan pandemin.
Hotell- och restaurangbranschen utvecklades sarskilt
starkt med en manatlig tillvaxttakt pa hela 60
procent. | augusti sjonk dock produktionen tillbaka
nagot inom flertalet tjanstebranscher (se diagram
2.10). Sammantaget har produktionen 6kat med
drygt tre procent sedan i januari. Hittills i ar ar
okningen drygt fem procent, jamfort med perioden
januari till augusti 2020.
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2.10 Tjansteproduktion

Index, 2020:1=100, sasongsrensat och kalenderkorrigerat
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Sma lager och langa leveranstider
Konjunkturinstitutets samlade barometerindikator

har under det senaste halvaret visat att
stamningslaget inom den svenska ekonomin ar
mycket starkare dn normalt. | augusti och september
minskade indikatorn nagot men befinner sig
fortfarande pa en historiskt hog niva. Samtidigt har
det blivit allt tydligare att de hoga nivaerna till stor
del forklaras av begransningar pa utbudssidan
snarare dn enbart stark efterfragan.

Tillverkningsindustrins konfidensindikator backade
med néastan tva enheter i september fran 128,5 till
126,6 (se diagram 2.11). Den huvudsakliga
forklaringen till att indikatorn foll tillbaka var att
forvantningarna pa produktionsvolymen de
narmaste tre manaderna blivit mindre optimistiska
jamfort med manaden innan. Den alltjamt hoga
nivan pa konfidensindikatorn forklaras dock framst
av att fardigvarulagren ar nedpressade samt att
foretagen bedémer att orderstocken ar stor.
Materialbrist och leveransproblem paverkar
sannolikt foretagens syn pa bade lagren och
orderstocken. Féretagen anger daremot att
orderingangen pa bade hemmamarknaden och
exportmarknaden ar betydligt hogre an normalt
samt att forsaljningspriserna vantas 6ka. Dessutom
ar anstallningsplanerna mer expansiva dn nagonsin.

| basindustrins branscher backade samtliga
konfidensindikatorer i september. Bland sagverken
och féretagen inom massa- och pappersindustrin
dampades forvantningarna om de narmaste
manadernas produktionsvolym nagot. Inom stal- och
metallindustrin blev daremot produktionsplanerna
annu mer expansiva. Fardigvarulagren har visserligen

okat inom basindustrins samtliga branscher under de
tva senaste manaderna men bed6éms alltjamt vara

o

sma.

Aven inom detaljhandeln &r varulagren sma och
foretagens omdémen om nuvarande
forsaljningssituation forsamrades nagot i september.
Daremot ar férvantningarna pa forsaljningsvolymen
under de kommande tre manaderna fortsatt
optimistiska och ligger i linje med det historiska
genomsnittet.

2.11 Indikatorer pa stamningslaget
Index, sdsongsrensat
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Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond
Anm; Konfidensindikatorn for industrin dr en sammanvagning av
orderstock (nuldagesomdome) - fardigvarulager (nuldagesomdéme) +
produktionsvolym (férvantningar).
En annan indikator ar Swedbanks inkdpschefsindex.
Till skillnad mot Konjunkturinstitutets indikator
okade Swedbanks index for tillverkningsindustrin i
september efter att ha minskat varje manad sedan
april. Den nedatgaende trenden i indexet tyder dock
pa att expansionen i industrin har tappat fart under
sommaren samtidigt som utbudsbrister och
leveransstorningar blivit en allt storre utmaning.
Med undantag for senaste manaden har delindex for
saval planerad produktion som orderingang minskat
sedan i varas och leverantorernas leveranstider har
fortsatt att stiga. Om problemen kring bristen pa
insatsvaror blir an mer langdragna riskerar detta att
fortsatta att sla mot féretagens produktion.

Aven inom den privata tjdnstesektorn befinner sig
inkdpschefsindex i tillvaxtzonen och indexet steg i
september. Precis som for tillverkningsindustrin
bidrar dock forlangda leveranstider till de hoga
nivaerna. Foretagen anger att sysselsattningen
fortsatter att 6ka i den privata tjanstesektorn.
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2.12 Inkopschefsindex, tillverkningsindustrin
Index, sdsongsrensat
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Vikande orderingang

| diagram 2.13 visas orderingangen enligt SCB fram
till augusti. Dessa data tyder pa att efterfragan pa
industriprodukter har minskat i manga branscher
under den senaste tiden och att orderingangen for
tillverkningsindustrin som helhet darmed ar pa en
lagre niva an under inledningen av aret.
Fordonsindustrin samt stal- och metallindustrin ar
tva branscher dar orderingangen foll tydligt under
augusti manad.

2.13 Orderingang
Index 2021:1=100, sdsongsrensat
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Kélla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Framover vantas aterhamtningen i svensk ekonomi
fortsatta. BNP-indikatorn vande visserligen ner i
augusti och minskade med 3,8 procent jamfort med
manaden innan, vilket talar for att tillvaxten kan bli
lagre under det tredje kvartalet. Hittills i ar har dock
indikatorn 6kat med drygt fyra procent jamfort med
perioden januari till augusti 2020. Borttagna
restriktioner och ett uppdamt konsumtionsbehov
vantas innebara att hushallens konsumtion av
tjanster okar kraftigt. | takt med att

utbudsproblemen inom industrin lattas nagot och att
samhallen 6ppnas upp ytterligare vantas dven
Sveriges export ta fart. BNP-tillvaxten vantas uppga
till 3,9 procent 2021 och 4,0 procent 2022.
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Basindustrin

Svagt 6kad produktion i basindustrin 2021 och 2022
| basindustrin ar situationen och utsikterna inte allt

for olik de vid forra rapporten i juni.
Kapacitetsutnyttjandet och produktionen &r i manga
fall pa historiskt héga nivaer och nagon direkt
volymtillvaxt vantas inte i ar for industrin som
helhet. Under 2022 vantas tillvaxten uppga till en
procent. Efterfragan ar stark men utbudsproblem
och restriktioner haller delvis tillbaka produktionen.

Stigande elpriser bekymmersamt
Att energikostnaderna nu ar hoga ar sa klart

bekymmersamt da manga delar av industrin ar
valdigt energiintensiva. Men pa kort sikt ar stigande
elpriser ett mindre problem da industrin minskar sin
riskexponering genom att sakra sitt elpris. Stigande
elpriser dr dessutom nagot som inte bara paverkar
svenska foretag, varfor konkurrenskraften inte
nddvandigtvis forsamras. | manga andra lander far
dock industrin olika typer av stod, exempelvis for
utslappsratternas paverkan pa elpriset, vilket gor det
svart att jamfora industrins elkostnader. De som har
verksamhet i norra delarna av Sverige har dessutom
drabbats mindre da priserna dar inte stigit lika
mycket. Hoga priser pa basindustrins produkter
underlattar ocksa. Det finns ocksa delar av industrin,
som exempelvis sagverken, som dr mindre
paverkade av elpriser da energikostnader endast
utgor en mindre del av produktionskostnaderna. De
stora kostnadsposterna for dessa ar ravaran och
I6nekostnaderna.

Om de hoga priserna pa el och andra
produktionskostnader bestar under en langre tid blir
situationen mer problematisk. Produktionen kan da
komma att minska. Inte minst blir det ett problem
for de foretag som basindustrin ar
underleverantorer till. Priserna daremot &r i manga
fall satta internationellt. Om kostnadsdkningarna ar
mer globala kan det uppkomma prisdkningar den
vagen. Inom vissa delar av basindustrin kan dock
prishdjningar uppkomma.

Okat utbud — mycket en politisk fraga
Pa lite langre sikt vantas den globala efterfragan pa

skogsindustrins produkter samt stal och metaller och
andra byggmaterial fortsatta stiga. Det beror bland

annat pa att svensk basindustri ligger i framkant nar
det galler hallbar produktion och att bidra till ett
minskat klimatavtryck. Dessutom har exempelvis
skogsprodukter positiva klimategenskaper vilket gér
att de ar en viktig del i arbetet med att minska
koldioxidutsldppen. Aven basmetallerna &r helt
centrala i klimatomstéllningen da dessa behovs for
att till exempel kunna elektrifiera samhallet och
behovet av exempelvis koppar 6kar brett langs hela
virdekedjan. Det behovs till exempel mer koppar for
att fa fram klimatsmart el, for att forflytta elen och
slutligen dar elen konsumeras. Samtidigt vantas
elbehovet 6ka.

Okad levnadsstandard i utvecklingsldnder ger ocks3
en Okad efterfragan. For skogsprodukter 6kar
sannolikt det globala utbudet under de kommande
aren. F6r metallerna ar detta inte lika sjalvklart. |
vilken utstrackning produktionen i Sverige okar ar
ocksa oklart. Mojligheten att 6ka svensk produktion
av metaller styrs framst av politiska beslut kring
tillstand. For skogsindustrin dr exempelvis
dganderatten och tillgangen till ravaran fran skogen
avgorande fragor, eftersom det paverkar viljan att
bygga ut kapaciteten. Energitillgdngen ar en annan
central fraga. Det &r viktigt att politikerna inser att
det kravs forandringar och forbattringar pa dessa
omraden for att basindustrin ska kunna véxa, vara
konkurrenskraftig och kunna bidra till ett battre
klimat.

Framtiden for stal- och metallindustrin kommer
bland annat att paverkas av hur framgangsrika de
nya satsningarna pa fossilfritt stal blir.

En utmaning for industrin ar alltjamt politiken som
har ett snavt nationellt perspektiv nar det galler
klimatutmaningarna. Sveriges utslapp utgor endast
0,1 procent av de totala utslappen och vart storsta
bidrag till de globala klimatutmaningarna ar darfor
att fa fortsatta utveckla hallbara processer.

Utvecklingen riskerar att bromsas av politiska beslut
runt dganderatt, klimatatgarder, tillstandsprovningar
och energitillgangen. Politiken ar alltsa en broms
trots att svensk basindustri har uppenbara
mojligheter att bidra till ett battre klimat.
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Kraftigt stigande priser pa trévaror

Efter det inledande akuta laget av pandemin, nar allt
stannade upp, har skogsindustrin utvecklats relativt
val. Branschen tillhor den delen av naringslivet som
upplevde en 6kad efterfragan till foljd av en expansiv
politik och ett 6kat hemmafokus nér olika
restriktioner infordes. Som tidigare visats 6kade
exempelvis bostadsinvesteringar och bygghandeln
relativt starkt i bade Sverige och USA, vilket har varit
positivt for branschen. Sammantaget 6kade
exportvardet for svenska travaror med i genomsnitt
elva procent 2020 jamfort med 2019. Och hittills i ar
uppgar 6kningen till drygt 40 procent. Detta kan
jamfdras med total varuexport som minskade med
sex procent under 2020, och sedan har 6kat med 13
procent i ar fram till juli.

2.14 Exportvarden (SEK)
Index, 2020:1=100
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Att exportvardet har 6kat sa markant pa travaror i ar
ar till storst del en foljd av snabbt stigande
exportpriser (se diagram 2.15). | augusti var
exportpriset pa travaror 130 procent hégre an under
motsvarande period 2020. Exportvolymerna har
daremot minskat jamfort med forra aret. Fram till
juli var exporten sex procent lagre an motsvarande
period 2020. Framforallt var det en stor nedgang
under inledningen av aret, bortsett fran januari har
det skett en viss svag 6kning av exporten.

2.15 Exportpriser (SEK) travaror
Index, 2020:1=100
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Stigande priser och dnda en relativt stabil utveckling
av produktionen tyder pa att utbudet inte har okat i
takt med den stigande efterfragan pa travaror. Det
pressade marknadslaget har medfort att dven de
inhemska priserna stigit tydligt.

Enligt Konjunkturinstitutets senaste barometer fran
september forvantas situationen vara likartad dven
under de kommande manaderna. Fortfarande
beddmer en stor andel av foretagen att priserna
kommer att stiga framéver. Barometern tyder dven
pa ett fortsatt valdigt starkt stamningslage, men en
viss tillbakagang har skett (se diagram 2.11).
Nedgangen féljer av en nagot mindre anstrangd
lagersituation, viss ddmpning av orderlaget och
forvantad produktion. Fran barometern i juli framgar
att cirka 60 procent av féretagen anser att det
framsta produktionshindret dar maskin- och
anlaggningskapacitet. Brist pa efterfragan eller
tillgangen pa arbetskraft uppfattas inte som nagot
storre hinder. Inom industrin ar bedémningen att
antal anstallda kommer att 6ka framover.

Mindre 6kning av traproduktionen vantas
Efterfragan pa sagade travaror ar alltsa hég och
lagren nedpressade. Men ett hogt
kapacitetsutnyttjande gor att endast en mindre
produktionsdkning kan vantas under aret.
Utbyggnad av kapaciteten tar tid och ar kostsamt.
Investeringar bromsas dessutom av osakerhet kring
om efterfragan langsiktigt kommer att vara hog. Ett
oklart politiskt lage for den svenska skogsindustrin,
bland annat kopplat till tillgangen till skogsravara, ar
ocksa en broms. Det finns en oro fér konsekvenserna
av den konflikt som finns om hur balansen mellan
produktion och naturvard ska se ut i svenska skogar.
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2.16 Forvantad produktionsvolym, skogsindustrin
Index, 3-manaders glidande medelvirde
90-

70-
50 -

30-

,30,
jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr jul okt
2019 2020 2021

=Massa =Sagverk =Papper

Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Stabilt hég efterfragan pa forpackningsmaterial
Som en foljd av den 6kade e-handeln under
pandemin steg aven de svenska pappers- och
kartongbrukens produktion och leveranser av
forpackningsmaterial. Detta efter att ha toppat 2017
och déarefter bromsat in nagot (se diagram 2.17).
Inbromsningen i produktionen 2019 férklaras av att
nya investeringar gjordes och att det uppkom
produktionsstérningar nar anlaggningar byggdes ut.

Under detta ar har leveranserna mellan januari och
augusti varit pa ungefar samma niva som under
motsvarande period 2020 matt i ton. Framover
vantas efterfragan pa férpackningsmaterial oka,
kopplat till stigande e-handel och vanlig handel.

Aven priserna for de olika férpackningskvaliteterna
Okade under 2020. Priserna har dven fortsatt upp
under 2021.

2.17 Leveranser av papper
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Kalla: Skogsindustrierna och Macrobond

Vikande efterfragan pa grafiskt papper
Daremot har den negativa utvecklingen for grafiskt

papper som pagatt under en langre tid fortsatt. Bade
produktion och leveranser minskade med hela

femton procent under 2020. Och hittills under 2021
har leveranserna backat med fem procent. Den
svaga utvecklingen gjorde att priserna for grafiskt
papper foll under 2020. Efterfragan har dampats
under flera ar kopplat till bland annat minskat
lasande av tidningar i pappersformat.
Coronapandemin medforde sedan att nedgangen i
efterfragan pa tidnings- och magasinpapper
forstarktes ytterligare. Utvecklingen ar inte unik for
Sverige utan aven globalt sker det en minskning av
produktionen till foljd av svagare efterfragan.

Som en f6ljd av minskad efterfragan pa framforallt
grafiskt papper har pappersproduktion samt antalet
pappersmaskiner i bruk minskat och stangts ned.
Under aret har priserna pa grafiskt papper stigit
svagt. Detta indikerar att marknaden nu ar mer
balanserad.

Da ytterligare anldaggningar tagits ur drift under
hosten och efterfragan vantas vara fortsatt svag,
forvantas produktionen minska ytterligare nagot
under 2022.

Marknadsmassa pa samma niva som under 2020
Hittills i ar har produktionen och de totala
leveranserna av marknadsmassa legat pa ungefar
samma niva som under 2020. Priserna har dock
fortsatt att stiga, vilket tyder pa att efterfragan inte
har motts upp pa utbudssidan.

Som tidigare namndes vantas efterfragan pa
forpackningsmaterial 6ka framdéver. For att
producera papper behdvs massa. Massa anvands
dven till mjukpapper dar anviandandet 6kar.
Efterfragan pa massa vantas darfor ocksa oka.
Begransningar pa utbudssidan gér dock att
produktionen av papper och kartong samt darmed
aven produktionen av massa sammantaget blir i
stort oférandrad under 2022.
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Gruvbranschen - hoga internationella priser
Gruvindustrin har ocksa klarat sig val under

pandemin. Volymen av bruten malm halls relativt
konstant 6ver tid, sa foradlingsvardet i fasta priser
paverkas pa kort sikt framst av metallhalterna. Enligt
SCB var foradlingsvardet i fasta priser i stort
detsamma 2020 som 2019. Under det forsta
kvartalet i ar paverkades produktionen negativt av
sjukfranvaro kopplat till covid-19 och
produktionsstorningar. Under andra kvartalet ser
situationen nagot battre ut. Enligt
nationalrdkenskaperna var foradlingsvardet i fasta
priser pa ungefar samma niva forsta halvaret i ar
som under motsvarande period 2020.

Intdkterna paverkas sedan av de volatila
ravarupriserna. Som tidigare namnts har
jarnmalmpriset fallit tillbaka, men ar fortsatt klart
hogre an innan pandemin. Det genomsnittliga
globala spotpriset for jarnmalmsprodukter for andra
kvartalet uppgick till drygt 200 USD per ton, vilket
var 110 procent hogre an under kvartal tva 2020 (se
diagram 1.6). De marknadsnoterade
pelletspremierna for kvartalet var dessutom dubbelt
sa hoga som motsvarande period féregaende ar.
Sedan julii ar har dock priserna fallit tillbaka och i
september var spotpriset ungefar pa samma hoga
niva som i september férra aret, det vill sdga drygt
120 USD per ton. Som beskrivits tidigare i rapporten
ar det bland annat en minskad stalproduktion i Kina
och darmed lagre efterfragan pa jarnmalm som
bidragit till fallande priser.

Utmaningarna i ar och kommande ar finns fortsatt
pa utbudssidan och &r kopplade till bland annat
halterna i malmen. Dessa vantas sjunka nagot i ar
vilket minskar foradlingsvardet i ar.

Stark efterfragan pa stal- och metallindustrins
produkter
Redan innan pandemin brot ut minskade aktiviteten

i stal- och metallindustrin till foljd av svagare
efterfragan inom manga stalkonsumerande
branscher. Framforallt foll orderingangen och
produktionen under andra halvan av 2019. | bérjan
av 2020 forbattrades laget nagot och under
inledningen av pandemins utbrott bibehdlls

efterfragan till foljd av att kunder fyllde pa sina lager
for att skydda sig mot eventuella leveransavbrott.
Branschen drabbades sedan av kraftiga
efterfragebortfall nar bland annat bilindustrin
tvingades stanga ner sin produktion i flera lander. |
juli 2020 hade produktionen hos féretagen inom den
svenska stal- och metallindustrin minskat med cirka
20 procent jamfort med i januari. Branschen
paverkas i stor utstrackning av utvecklingen i EU,
som ar den storsta marknaden for svensk stalindustri
och dar Tyskland ar det storsta mottagarlandet. En
svag tysk fordonsindustri drabbar darfoér branschen
hart.

| takt med att pandemins initiala effekter pa den
globala ekonomin dampades tog varuproduktionen
aterigen fart i manga lander och stal- och
metallindustrin kunde vaxla upp. Orderingangen och
exportvardet utvecklades starkt under andra halvan
av 2020 och mot slutet av aret var produktionen
tillbaka pa de nivaer som radde precis innan
pandemin. En stark aterhdmtning i Kina, som star for
over hélften av varldens stalkonsumtion, bidrog dven
till att den globala efterfragan pa stal holls uppe
under 2020.

Under 2021 utvecklades produktionen inom stal- och
metallindustrin inledningsvis positivt men har sedan
i mars forsvagats. | forhallande till genomsnitten for
2016, 2017 och 2018 blev produktionsnivan under
forsta halvan av aret lagre. Det lagerkorrigerade
produktionsvardet indikerar att varor har salts fran
lagren i allt storre utstrackning under arets tva forsta
kvartal och att lagernivaerna darmed har minskat.
Enligt SCB:s statistik 6kade orderingangen pa den
inhemska marknaden under samtliga manader
mellan januari och juli men i augusti sjonk sedan den
inhemska efterfragan tydligt (se diagram 2.18).
Global brist pa halvledare har tvingat stora inhemska
fordonstillverkare som Volvo och Scania att tillfalligt
pausa produktionen vilket i sin tur paverkar de
staltillverkare som levererar till fordonsindustrin.
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2.18 Produktion och orderingang, stal- och

metallindustrin
Index, 2020:1=100, sdasongsrensat och kalenderkorrigerat,

fasta priser
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

| den tyska fordonsindustrin har utbudsstérningar
haft en negativ effekt pa fordonsproduktionen under
storre delen av aret vilket ar en av anledningarna till
att exportorderingangen hos stal- och
metallindustrins foretag har dampats. Kraftigt
stigande exportpriser i Sverige har dock bidragit till
hoga exportvarden for stal- och metallindustrins
produkter under sommaren. | augusti hade
exportpriserna stigit med hela 35 procent jamfort
med motsvarande manad 2020 och prisékningarna
har framst skett under nuvarande ar. Spotpriserna
pa europeisk tunnplat och grovplat har dock under
senare tid borjat vika av nedat efter att tidigare ha
rusat till foljd av |dga lagernivaer hos stalkdparna
samt leveransstorningar pa grund av
oversvamningarna i Tyskland. Enligt
Konjunkturinstitutets senaste undersékning i
september vantade sig dock svenska foretag fortsatt
hoga priser pa savdal hemmamarknaden som
exportmarknaderna.

2.19 Exportvarden och exportpriser (SEK)
Arlig procentuell férandring och index, 2020:1=100
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Stal- och metallindustrins konfidensindikator
befinner sig alltjamt pa rekordhoga nivaer men
precis som for tillverkningsindustrin som helhet
paverkas indikatorn av nedpressade fardigvarulager
och en stor orderstock. Det finns gott om
indikationer som tyder pa att utbudet dnnu inte
moter upp det senaste arets stigande efterfragan pa
industrins produkter. Féretagen anger bland annat
att orderstockens varaktighet 6kade fran nio till
tretton arbetsveckor mellan det forsta och andra
kvartalet i ar och kapacitetsutnyttjandet bedoms
vara hogt. Cirka 60 procent av foretagen anger
dessutom att brist pa maskin- och
anlaggningskapacitet ar det framsta hindret for att
kunna utdka produktionen ytterligare. Ungefar en
lika stor andel av foretagen anser dessutom att det
rader brist pa arbetskraft dven om detta inte utgor
det framsta produktionshindret for narvarande.

Efterfragan beddms an sa lange vara stark da det
fortfarande rader brist pa stalmaterial pa marknaden
— inte minst da Kina har minskat sin
rastalsproduktion kraftigt under sommaren. De ovan
namna utbudsrestriktionerna i kombination med
fortsatt anstrangda leveranskedjor, talar dock for att
foretagen inom stal- och metallindustrin kan fa svart
att vaxla upp produktionen under den resterande
delen av aret.
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Arbetsmarknad och
inflation

Viss ljusning pa arbetsmarknaden
Situationen pa arbetsmarknaden har forbattrats

under 2021. Sysselsattningen har fortsatt att stiga
och varslen befinner sig pa lga nivéer. Aven inom
basindustrin, framst i sagverken och gruvbolagen,
har sysselsadttningen 6verlag fortsatt att 6ka under
2021.

Aterhamtningen pa arbetsmarknaden &r dock ojamn
och langtidsarbetslésheten har stigit. Nastan halften
av alla arbetslosa ar nu langtidsarbetslosa, vilket ar
den hogsta andelen nagonsin.

Anstéllningsplanerna inom saval basindustrin,
tillverkningsindustrin, som naringslivet i stort har
sedan arsskiftet dessutom blivit mer expansiva. |
vissa branscher, daribland basindustrin, syns till och
med tecken pa 6kad arbetskraftsbrist trots att
arbetslosheten fortfarande ar hég. Inom samtliga av
basindustrins branscher var brist pa maskin- och
anldggningskapacitet det framsta hindret for att
kunna utoka produktionen ytterligare.

Att antalet och andelen langtidsarbetsldsa 6kar samt
att bristen pa arbetskraft 6kar trots hog arbetsloshet
tyder pa matchningsproblem pa arbetsmarknaden.

Industrin star dessutom infor stora utmaningar med
att hitta personal med ratt kompetens framover,
givet bland annat de omfattande investeringar i
fossilfri teknik som gors i framférallt norra Sverige.

Det ar viktigt att politiken vidtar atgarder for att
minska langtidsarbetslosheten och férbattrar
matchningen pa arbetsmarknaden, bade ur ett
manskligt och samhallsekonomiskt perspektiv.

Varslen fortsatt laga
Ett tecken pa ett forbattrat lage pa arbetsmarknaden

under 2021 &r att antal varsel har fortsatt att minska.

Det totala antalet personer som varslats om
uppsagning uppgick i augusti till 3 380 i
sasongsrensade termer vilket ar betydligt farre an
under inledningen av pandemin (se diagram 2.20).

! Arbetsl6sa enligt Arbetsférmedlingen avser 6ppet arbetslésa samt
deltagare i arbetsmarknadsprogram, 16—64 ar.

Utvecklingen ar likartad inom tillverkningsindustrin
dar varslen har legat pa en lagre niva under 2021
jamfort med i hostas.

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

Splittrad bild av arbetslosheten
SCB:s omlaggningen av

Arbetskraftsundersdkningarna (AKU) gor att den
officiella arbetsmarknadsstatistiken for 2021 &r svar
att tolka. Med de nya definitionerna avrader SCB
fran jamforelser av utfall under detta ar med utfall
bakat i tiden. Daremot gar det att jamfora utfall
under 2021. Arbetslosheten i augusti enligt AKU
uppgick till 8,8 procent sdsongsrensat.

Enligt Arbetsférmedlingens statistik, som inte
paverkas av omlaggningen, har arbetslosheten
fortsatt att minska under 2021 och uppgick i augusti
till 7,6 procent i sdsongsrensade tal.! Detta kan
jamforas med utfallet i augusti 2020 d& motsvarande
siffra var nio procent och januari 2021 da siffran var
8,8 procent.
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2.21 Arbetsloshet
Procent av arbetskraften, sdsongsrensat
9,5-

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
AKU =Arbetsférmedlingen

Kalla: Swedish Public Employment Service (Arbetsférmedlingen),
Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Under inledningen av pandemin steg antalet
arbetslosa tydligt samtidigt som
arbetskraftsdeltagandet minskade nagot. Fran
mitten av 2020 okade arbetskraften aterigen och
okningen har fortsatt under nuvarande ar. Pa lang
sikt ar detta positivt eftersom ett hogt
arbetskraftsdeltagande mojliggér hogre
sysselsattning, dven om arbetskraftsékningen kan
innebdra att det tar langre tid for arbetslosheten att
sjunka tillbaka.

Sarskilt problematiskt kan det bli for
langtidsarbetslésa som vanligtvis star langre ifran
arbetsmarknaden. Bland dessa har det inte skett
nagon forbéattring under det senaste aret. Mellan
augusti 2020 och augusti i ar har i stéllet antalet
personer som varit arbetslosa i mer dn tolv manader
Okat med 6ver tio procent. Under samma period
minskade antalet 6ppet arbetslosa med omkring 30
procent. Antalet Iangtidsarbetslosa uppgick i augusti
till 188 000 personer enligt Arbetsformedlingens
statistik. Detta innebar att nastan halften av alla
arbetsldsa nu ar langtidsarbetsldsa, vilket ar den
hogsta andelen nagonsin.

Aterhamtningen pa arbetsmarknaden har dirmed
varit ojamn och fler samt nya grupper har blivit
langtidsarbetslésa. Dessa har vanligtvis i storre
utstrackning en lagre utbildning an andra grupper.
Men bland de langtidsarbetslosa dr det numera en
hogre andel som har minst eftergymnasial
utbildning, an vad som tidigare varit fallet.

Pandemin kan, likt tidigare kriser, ha paskyndat en
strukturomvandling pa arbetsmarknaden dar andra
och i vissa fall hogre kompetenskrav stalls pa

arbetskraften. Detta kan ha forsvarat situation for de
langtidsarbetslosa med en lagre eller mindre
efterfragad utbildning. Givet en 6kad brist pa
arbetskraft och den ohélsa som arbetsléshet ar
forknippad med ar det viktigt att snarast vidta
atgarder sa att dessa sa snabbt som mojligt kommer
ut i arbete.

Sysselsattningen okar

Fran andra halvan av 2020 och fram till slutet av aret
Okade dven sysselsattningen. Fortfarande var dock
sysselsattningen lagre i december an innan
pandemin broét ut. Under 2021 har sysselsattningen
sammantaget fortsatt att 6ka och
sysselsattningsgraden uppgick i augusti till 68
procent i sdsongsrensade tal.

2.22 Arbetskraft och sysselsdttning
Antal personer, miljoner
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Tittar man pa sysselsattningen i olika delar av
ekonomin enligt nationalrakenskaperna, framgar det
att flertalet branscher fortfarande tyngdes av
pandemin och de restriktioner som infordes for att
begransa smittspridningen under férsta halvan av
2021. Detta galler framforallt i de privata
tjanstesektorerna dar sysselsattningen inom bland
annat hotell- och restaurangbranschen dven under
andra kvartalet var betydligt lagre an innan
pandemin (se diagram 2.23).
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2.23 Sysselsattning
Antal personer i tusental, sdsongsrensat

210 -
200-
190-
180 -
170 -
160 -
150 -
140 -
130-
120-
110~
100 -
" 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kultur, néje och fritid =Hotell och restaurang
Kélla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

For hotell- och restaurangnaringen finns det
indikationer pa att det kan borja vanda. Mellan juni
och juli i ar 6kade omsattningen pa hotell och
restauranger med 6ver 40 procent, med hansyn
taget till sdsongseffekter. Jamfort med samma
period 2020 och 2019 6kade omsattningen med hela
29 respektive 13 procent i fasta priser. Sannolikt har
aven sysselsattningen inom branschen dkat som
foljd under sensommaren. Att svenskarna i storre
utstrackning an tidigare semestrade inom Sverige
kombinerat med ett uppdamt konsumtionsbehov ar
troligtvis tva viktiga anledningar till
omsattningsokningen inom hotell- och
restaurangbranschen.

Aven inom kultur-, ndje- och fritidsnaringarna var
sysselsattningen betydligt lagre under arets forsta
halvar jamfort med innan pandemin. Mellan det
forsta och andra kvartalet i ar 6kade dock
sysselsattningen och branschen kan antas fa ett
uppsving under hosten i och med borttagandet av
restriktionerna.

I tillverkningsindustrin inleddes en minskning av
antalet sysselsatta redan i slutet av 2019 och
nedgangen forstarktes i och med coronapandemins
utbrott. Sysselsattningen steg darefter nagot under
andra halvan av 2020 men under det forsta kvartalet
i ar minskade antalet sysselsatta personer aterigen
inom tillverkningsindustrin som helhet i
sasongsrensade tal (se diagram 2.24). Under det
andra kvartalet 6kade sedan sysselsattning. Aven har
skiljer sig dock utvecklingen at mellan de ingdende
branscherna.

2.24 Sysselsattning
Antal personer i tusental, sdsongsrensat
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Fortsatt uppgang i basindustrin
Inom basindustrin har sysselsattningen overlag

fortsatt att 6ka under 2021. Bland sagverken och
gruvbolagen hade antal sysselsatta under det andra
kvartalet 6kat med sex respektive fyra procent
jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar.
Den globala ekonomiska aterhamtningen med en
stark efterfragan pa jarnmalm samt skogsprodukter
har troligtvis bidragit till att arbetskraftsbehovet har
bibehallits eller till och med 6kat hos vissa foretag.
Aven inom stdl- och metallindustrin utvecklades
sysselsattningen positivt under det andra kvartalet.
Bland dessa foéretag inom stal- och metallindustrin,
som drabbades hardare av pandemin jamfort med
andra branscher, var antalet sysselsatta under det
andra kvartalet dock allt jamt lagre @n innan
coronapandemins utbrott. Inom massa- och
pappersindustrin har sysselsattningen varit relativt
stabil under senare ar, efter att gradvis ha fallit
sedan mitten av 1990-talet.

2.25 Sysselsattning inom basindustrin
Antal personer i tusental, sdsongsrensat
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Kalla: SCB och Industriarbetsgivarna
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Framatblickande indikatorer tyder pa expansiva
anstallningsplaner

Enligt Konjunkturinstitutets barometerindikator har
anstallningsplanerna inom saval tillverknings-
industrin som naringslivet i stort gatt fran att vara
negativa till positiva sedan arsskiftet. En betydande
andel av féretagen uppgav i september att de
planerade att 6ka personalstyrkan under de
kommande tre manaderna (se diagram 2.26).

Inom stal- och metallindustrin har det under
sommaren blivit allt fler foretag som planerar att 6ka
antalet anstillda i nartid. Aven bland sdgverken &r
anstallningsplanerna alltjamt expansiva, trots att
andelen som planerar nyanstallningar sjonk nagot i
september. Inom massaindustrin har
anstallningsplanerna varit i stort sett oférandrade
sedan borjan av aret. Ungefar lika manga foretag
uppger att de raknade med att 6ka antalet anstallda
jamfort med att minska antalet anstallda. Inom
pappersindustrin var det i september fortsatt fler
foretag som angav att de tankte minska antalet
anstallda an det motsatta, dven om
anstallningsplanerna blev mindre pessimistiska
jamfort med augusti.

2.26 Forvantat antal anstéllda
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| takt med att fler foretag forvantar sig framtida
personaldkningar har dven bristen pa arbetskraft
blivit mer pataglig. Under det andra kvartalet angav
narmare halften av foretagen inom
tillverkningsindustrin att de led nagon form av brist
pa arbetskraft. Det var dock endast sju procent som
angav att brist pa arbetskraft var det framsta
produktionshindret (se diagram 2.27 och 2.28). De
flesta foretagen uppgav istéllet att 6vriga faktorer

utgjorde det framsta produktionshindret vilket
troligtvis innefattar olika typer av utbudsproblem.

Bland foretagen inom stal- och metallindustrin
upplevde 60 procent brist pa arbetskraft och atta
procent ansag att detta var det framsta
produktionshindret. For sagverken uppgick
motsvarande siffror till 51 och en procent. Inom
pappers- och massaindustrin ansag ingen att bristen
pa arbetskraft utgjorde det framsta hindret.
Daremot ansag 33 procent av foretagen inom
pappersindustrin att det rader brist pa arbetskraft,
medan motsvarande siffra for massaindustrin var 18
procent. Inom samtliga av basindustrins branscher
var brist pa maskin- och anlaggningskapacitet det
framsta hindret for att kunna utdka produktionen
ytterligare.

2.27 Brist pa arbetskraft
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Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

2.28 Andel som anser att brist pa arbetskraft dr det

framsta produktionshindret
Andel ja-svar, sdsongsrensat
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Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Matchningsproblem

Ett annat satt att analysera situationen pa
arbetsmarknaden ar att titta pa utvecklingen av
beveridgekurvan. Den visar pa samvariationen
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mellan utlysta lediga platser och arbetsloshet. Nar
konjunkturen starks okar i regel efterfragan pa
arbetskraft. Da faller vanligtvis arbetslésheten
samtidigt som vakansgraden stiger. Det motsatta
intraffar oftast i en lagkonjunktur.

| Sverige tycks dock kurvan sedan 1992 ha forskjutits
utat. Detta innebér att samma arbetsloshetsniva
som tidigare numera forknippas med en hogre
vakansgrad. Skift i beveridgekurvan brukar ofta
forklaras med forandringar i
matchningseffektiviteten. En férsamring av
matchningseffektiviteten innebar att det tar langre
tid att matcha ihop en arbetssékande med en viss
kompetens med en arbetsgivare som efterfragar
denna kompetens.

Riksbankens analys av data fram till 2018 fann att
forsamrad matchningseffektivtet som mest kunde
forklara en tredjedel av skiftet i beveridgekurvan.?
Detta tyder pa att dven andra faktorer har bidragit
till skiftet av kurvan. Idag ar en hég andel av de
arbetslosa langtidsarbetslosa och det skulle kunna
forklara en del av skiftet. En stérre andel manniskor
med lagre anknytning till arbetsmarknaden kan
resultera i en hogre naturlig arbetsloshet vilket gor
att samma vakansgrad forknippas med en hogre
arbetsloshetsniva. En ytterligare forklaring till skiftet
av kurvan kan vara att det existerar en geografisk
diskrepans mellan vart de lediga jobben finns och
vart de arbetssdkande bor.

2.29 Beveridgekurvan

Lediga jobb som andel av arbetskraften (vertikal axel) och
arbetsloshet som andel av arbetskraften (horisontell axel)
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Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

2Se Riksbankens rapport fran 2019.

Brist pa arbetskraft och matchningsproblematik
Att bristen pa arbetskraft okar, liksom antalet lediga
platser, samtidigt som arbetslosheten &r pa en hog
niva tyder pa att det fortsatt foreligger ett allméant
matchningsproblem pa den svenska
arbetsmarknaden, vilket dven diagram 2.29
indikerar.

Enligt SCB:s senaste arbetskraftsbarometer for 2020
uppgav 74 procent av arbetsgivarna att det rader
brist pa nyexaminerade med gymnasial utbildning
inom industriteknik och 89 procent uppgav att det
rader brist pa yrkeserfarna med samma utbildning.
Enligt en urvalsundersokning fran Svenskt Naringsliv
i april anger 80 procent av féretagen inom
basindustrin att det rader brist pa erfaren personal.

Industrin star dessutom infor stora utmaningar med
att hitta personal med ratt kompetens framdover.
Omfattningen av investeringarna i fossilfri teknik i
framforallt norra Sverige har gjort att regeringen
tillsatt en sarskild samordnare, Peter Larsson, som
uppskattar att det kan behovas ett tillskott pa upp
till 100 000 invanare bara i Norr- och Vasterbotten
under de kommande tio aren. | dagslaget finns det
inte tillrackligt med manniskor i arbetsforalder for
att kunna tacka arbetskraftsbehoven. Boden,
Skelleftea och Gallivare ar tre kommuner i vilka de
kommer att investeras miljardbelopp i. Mellan 2010
och 2020 hade alla dessa kommuner en negativt
tillvaxt av befolkningen i arbetsfor alder.

Matchningsproblem ska darfor inte enbart ses som
problemet med att matcha dagens arbetslosa till
dagens arbetssokande. Det ar ocksa viktigt att tanka
langsiktigt for att skapa optimala forutsattningar for

langsiktig tillvaxt och valfard.

Kompetenslyft
| budgetpropositionen finns det forslag som syftar till

att stérka bade attraktiviteten hos kommunerna i
Norr- och Vasterbotten och uppdatera
utbildningsutbudet hos universitet och hogskolor sa
att de ar i linje med vad bland annat industrin
efterfragar. Okade anslag till radet for hallbara
stader ska skapa hallbara och attraktiva
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boendemiljéer i nyss ndmnda kommuner for att 6ka
incitamenten till omlokalisering.

Viktigt ar dven att fa gehor for 6nskemalet om
yrkesforberedande gymnasieutbildningar for
basindustrin. Overlag har yrkesférberedande
gymnasieutbildningar ett lagt och sjunkande
soktryck vilket ar illavarslande da det finns en stor
efterfragan bland arbetsgivare. Ett steg i att gora
utbildningarna attraktivare kan vara att starka
kopplingen mellan hégstadium och arbetsliv.
Ungdomar behdver kunskap om vilka mojligheter
det finns nar de fattar sina beslut, och ett alternativ
ar att fler foretagare och arbetare besoker skolor
runt om i landet och berattar om sin vardag och vilka
mojligheter just deras arbete har att erbjuda.

Flyttbidrag har aven lyfts som en potentiell |6sning,
nagot som historiskt har nyttjats for att fa manniskor
att flytta soderut. Pa sistone har dven fragan om att
stalla hogre krav pa arbetslosa att soka jobb dar
behovet av arbetskraft ar stort lyfts. Det finns idag
liknande krav, men det kan behéva géras mer pa
omradet. Tidiga insatser for att sdkra kompetens
genom utbildning ar dock den viktigaste atgarden for
industrins framtida kompetensforsorjning.

Situationen pa arbetsmarknaden ljusnar
Situationen pa arbetsmarknaden har alltsa

forbattrats under 2021, men laget ar fortsatt svagt.
Lattade restriktioner, en fortsatt aterhamtning i
kombination med féretagens allt mer positiva
anstallningsplaner, gor att situationen pa
arbetsmarknaden vantas ljusna under resterande
delen av aret. | ar bedéms arbetslésheten i
genomsnitt uppga till 8,8 procent. Under 2022
vantas arbetslosheten falla ytterligare till cirka 7,6
procent i genomsnitt.

Lonedkningstakten stiger
Utbrottet av coronapandemin medférde att

avtalsrorelsen prolongerades och l6nedkningstakten
avtog darfor under foregaende ar (se diagram 2.30).
Nya avtal sl6ts sedan under hosten.
Lonedkningstakten 6kade darefter nagot fran
november da den forsta I6nerevisionen skedde. | juli
2021 var den arliga l16nedkningstakten 2,9 procent i
hela ekonomin medan l6nedkningstakten inom
industrin och naringslivet uppgick till cirka 3,4

procent. Mellan aren 2015 till 2019 uppgick
I6nedkningarna till strax under 2,5 procent i
genomsnitt for bade industrin och naringslivet som
helhet.

| ndringslivet var den arliga I16nedkningstakten i juli
som hogst inom finans- och forsakringsbranschen
samt inom fastighets- och uthyrningssektorn pa fyra
respektive 3,6 procent. Lagst var den arliga
[6netillvaxten inom vard och omsorg samt
byggnadsindustrin pa 2,5 repsektive 2,8 procent.

Foretagens allt mer expansiva anstallningsplaner
samt bristen pa arbetskraft inom vissa delar av
industrin indikerar att 16neglidningen kan komma att
Oka framover.

2.30 Lonedkningstakt
Arlig procentuell férandring
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Kalla: National Mediation Office (Medlingsinstitutet) och Macrobond

Stigande inflation
Inflationstakten enligt KPIF uppgick till 2,4 procent i

augusti 2021 vilket &r en tydlig uppgang fran i juli da
inflationstakten var 1,7 procent (se diagram 2.31).
Den hogre inflationen forklaras dven i Sverige av att
en del priser sjonk kraftigt vid samma tidpunkt
foregaende ar, det vill sdga av sa kallade baseffekter.
Arsforandringen i KPIF paverkades framst av hogre
priser pa drivmedel och el jamfért med for ett ar
sedan. Men energipriserna har dessutom stigit over
nivaerna under forra aret, vilket gett en extra
inflationsimpuls (se inledningen i det internationella
avsnittet).

Inflationen exklusive energipriser uppgick i augusti
till 1,4 procent, alltsa en procentenhet lagre dn KPIF.
Skillnaden illustrerar betydelsen av stigande
energipriser. Den mer underliggande inflationen ar
darmed fortsatt relativt lag.
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2.31 Inflation
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2.32 Vagt elpris i Sverige och el i KPI
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Hoégre kostnadstryck
Framover vantas en fortsatt stark efterfragan och

trogheter pa utbudssidan medféra att de hogre
priserna pa en del ravaror som olika metaller &r kvar
pa relativt hoga nivaer. Detta beddms fa ett visst
tillfalligt genomslag i konsumentledet.

Stigande kostnader till féljd av bland annat 6kade
energi- och fraktpriser samt 6kad I6neglidning
vantas samtidigt pressa upp inflationen. Féretagen
vantas dven 6ka sina marginaler nar konjunkturen
starks, delvis for att kompensera for den svaga
utvecklingen under 2020.

Att inflationen nu blir hogre ar i stor utstrackning en
foljd av negativa utbudschocker. Det handlar om
effekter av geo- och klimatpolitiska beslut, mer
strukturella trogheter pa utbudssidan liksom av olika
tillfalliga vdderfenomen. Dessa utbudschocker far
sannolikt inga bestaende effekter pa inflationen,
utan leder antingen endast till ett skift i prisnivan
eller sa faller priserna tillbaka. | bada fallen sjunker
inflationen tillbaka nar de direkta och indirekta

effekterna av prishojningen klingar av. Prisékningar
som leder till kostnads- och inflationsspiraler ar mer
sannolika att ge bestaende effekter pa inflationen.
Sadana ar forknippade med stigande
inflationsférvantningar. An sd lange ar dessa fortsatt
mattliga. Penningmarknadsaktérernas forvantningar
om den framtida inflationen har forvisso stigit under
det senaste aret, men dven i september var de allt
jamt lagre an inflationsmalet pa tva procent (se
diagram 2.33). Globalisering och 6kad e-handel
vantas samtidigt fortsatta att halla tillbaka
inflationstrycket.

2.33 Inflationsforvantningar
Arlig procentuell férandring, penningmarknadsaktorer
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Kalla: TNS Prospera och Macrobond
Kostnads- och pristrycket bedéms inte bli sa
omfattande och langvarigt att det leder till ndgon
snabb och kraftig omlaggning av penningpolitiken.

De hogre utfallen hittills i ar, en fortsatt
aterhamtning i ekonomin och ett 6kat kostnadstryck
gor att prognosen for inflationen ar uppreviderad till
2,2 procent i ar och 2,1 procent under 2022.

| dagslaget signalerar Riksbanken att de tanker
fortsatta sin expansiva penningpolitik under 2021
och att innehavet av vardepapper kommer att vara
oférandrat under 2022. Riksbanken avser vidare att
halla kvar reporantan pa noll procent under hela
deras prognosperiod, vilken stracker sig till tredje
kvartalet 2024. Var bedémning &r att Riksbanken
kommer att halla repordntan oféréandrad i ar men
fran slutet av 2022 gradvis borja gora politiken
mindre expansiv. Huruvida det sker i form av
forandrat vardepappersinnehav eller i form av en
hojd reporanta ar svart att bedoma.
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