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Hur varaktiga ar de ekonomiska konsekvenserna
av pandemier? 220 ar av svenska erfarenheter

Stefan Laséen*

Forfattaren ar verksam vid Riksbankens avdelning for penningpolitik

| den har artikeln anvander jag Riksbankens historiska monetara statistik

for att analysera vilka effekter pandemier har haft pa demografiska och
ekonomiska variabler i Sverige sedan 1800-talets borjan. Resultaten visar att
pandemier har haft negativa effekter pa dodstal och fodelsetal men dven pa
antalet giftermal. Pandemier har dven haft negativa effekter pa den svenska
ekonomin pa kort sikt. De langsiktiga effekterna ar dock osakra. Effekterna pa
utrikeshandeln och investeringar har daremot varit mera varaktigt negativa.
Det kan mojligen antyda att det framover kan vara viktigt att vara vaksam pa
eventuella protektionistiska tendenser som till exempel exportrestriktioner
och tariffer.

Covid-19-pandemin ar pa manga satt unik vilket gor det svart att dra slut-
satser om den nuvarande situationen baserat pa tidigare pandemier. Sam-
hallet har dessutom utvecklats pa ett dramatiskt satt under de senaste 220
aren vad galler till exempel kunskapslaget, statistik, médngden information,
utbudet av medier, teknologi och sjukvard. Men dven om man kan diskutera
vilka slutsatser det gar att dra utifran tidigare pandemier ar det historiska
perspektivet intressant i sig sjalvt. Tack vare det kan man identifiera strukturer
och mekanismer som kan hjalpa dagens beslutsfattare och berérda myndig-
heter att battre planera for och hantera framtida hotbilder.

1 Kriser kan ha langvariga effekter

Coronapandemin har fatt mycket stora konsekvenser varlden 6ver, bade for samhallet i stort
och for samhallsekonomin. Fragan som manga nu staller sig ar hur varaktiga effekterna kan
bli.r | den hér artikeln anvander jag langa tidsserier fran Riksbankens historiska monetara
statistik for att studera vilka effekter tidigare pandemier har fatt pa variabler sa som brutto-
nationalprodukten (BNP) och inflationen.? Riksbankens statistik stracker sig tillbaka till
1600-talets borjan och innefattar information som, mig veterligen, inte har studerats i just
det har sammanhanget. Sveriges unika historiska statistik innehaller dven viktiga demo-
grafiska faktorer sa som antalet doda, fodda, giftermal och folkmangd. Baserat pa pandemier

*  Forfattaren vill tacka Mikael Apel, Meredith Beechey Osterholm, Jesper Hansson, UIf Séderstrém och Anders Vredin och
seminariedeltagare pa Riksbanken for vardefulla synpunkter. De asikter som uttrycks i denna artikel ar forfattarens egna och ska
inte uppfattas som Riksbankens syn i dessa fragor.

1 Setill exempel Blanchard och Pisani-Ferry (2021), Bodnar m.fl (2020), Cerra m.fl. (2020a), Cerra m.fl. (2020b), Kozlowski m.fl.
(2020), Martin Fuentes och Moder (2021), Moghadam m.fl. (2021), Sveriges riksbank (2020).

2 Vad géller effekter pa inflationen bidrar till exempel Bordo och Levy (2020), Goodhart (2020) och Goodhart och Pradham
(2020) med bade teoretiska och historiska perspektiv pa hur inflationen pa ett varaktigt séitt kan paverkas av férandringar i
samspelet mellan finans och penningpolitik efter krig, kriser och demografiska forandringar. Bordo och Levy (2020) diskuterar
kopplingen mellan finans- och penningpolitik medan Goodhart (2020) och Goodhart och Pradhans (2020) argumenterar for

att en aldrande befolkning och en minskad globaliseringstakt kan innebdra hogre inflation. De menar att en stigande framtida
forsériningsboérda (totalbefolkningen jamfort med férvarvsarbetande) hojer inflationen. Pandemiers paverkan pa demografin och
pa statsskulden kan alltsa ge varaktiga effekter pa inflationen. Notera att analysen avser varaktiga och inte permanenta effekter pa
inflationen. Blanchard (2020) diskuterar olika méjliga scenarion for inflationen efter pandemin.
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mellan 1800 och 2020 visar jag att de langsiktiga effekterna ar osdkra. Pandemier har

haft effekter pa kortare sikt och de har paverkat samhllets hela struktur: fran dédstal till
familjebildning, fran externa marknader till interna, fran privat till offentligt, fran utbud till
efterfragan. Jag finner att utrikeshandeln, investeringar och real statsskuld har tenderat att
paverkas mera varaktigt negativt.

Vilka foljdverkningar en pandemi far beror bland annat pa virulens, det vill sdga graden
av formaga hos en mikroorganism att framkalla sjukdom. Men det beror ocksa pa den
ekonomiska, politiska och medicinska responsen och pa hur mycket hushallen och féretagen
dndrar sitt beteende och hur lange.® Pandemier kan fa langvariga effekter pa arbetsutbudet
om till exempel den arbetsféra delen av befolkningen drabbas, och darmed ocksa pa
realléner och kapitalkostnader. Om man ar arbetslos i langa perioder kan man dessutom
tappa i kunskap och formaga, vilket gor det svarare att hitta ett nytt jobb nar efterfragan pa
arbetskraft ater stiger. Aven de som kommer ut pa arbetsmarknaden under en djup kris kan
drabbas genom varaktigt lagre I6ner. Pandemier kan ocksa fa varaktiga effekter pa efter-
fragan, till exempel genom ett 6kat forsiktighetssparande och lagre investeringar. Dessutom
kan den internationella handeln paverkas av protektionism eller férandringar i vardekedjor
och handelsmonster.*

2 Pandemiers effekter pa svenska demografiska
och ekonomiska forhallanden mellan 1800 och
2020

Pandemier har inte bara fort med sig ett stort humanitart lidande utan dven stora
ekonomiska kostnader. Diagram 1 och 2 visar den procentuella férandringen i hur manga
som avlider per ar respektive hur mycket BNP per capita férandras under ett ar. Matningen
ar gjord inom Sveriges nuvarande granser sedan 1800. De roda prickarna visar vilka ar
som olika epidemiska sjukdomar spreds i den svenska befolkningen. Monstret ar relativt
tydligt och tyvarr bekant fran coronakrisen. | diagrammen kan vi se att BNP foll med 7,8
respektive 6,8 procent under den andra kolerapandemin 1834 respektive under "spanska
sjukan” 1918-1920. Aren d& influensapandemierna “ryska snuvan” (1889), “asiaten” (1957)
och "hongkong-influensan” (1968) drabbade Sverige och varlden var tillvaxten inte negativ.
Diagram 3 bekraftar den allménna bilden att BNP-tillvaxten var mer tydligt negativ de ar da
mer allvarliga sjukdomar, sett till 6kningen i antalet avlidna, drabbade Sverige.® | andra tider
ar sambandet mellan dodlighet och BNP-tillvaxt inte signifikant.

Jag studerar pandemier som har dgt rum sedan borjan av 1800-talet och begransar
mig till pandemier som har kostat mer dn 100 000 manniskoliv i Europa.® Pandemier ar per
definition globala men jag kontrollerar dven for sjukdomar som delvis endast drabbat Sverige
som visas i Diagram 1-3.7 Anledningen till att jag studerar just pandemier, och inte svenska

3 Se till exempel férdjupningen ”Langsiktiga effekter av pandemin pa svensk ekonomi”, i Redogérelse for penningpolitiken 2020
(Sveriges riksbank 2020).

4 Strukturomvandling och investeringar i ny teknologi och nya sétt att arbeta pa eller organisera foretag och samhéllen kan

4 andra sidan i forlangningen ge positiva effekter pa teknologisk utveckling och ekonomiers tillvaxttakt (Dieppe (ed.) 2020).
Angdende pandemiers effekter pa protektionism finner Boberg-Fazlic m.fl. (2020) till exempel att spanska sjukan 1918-1920 hade
en signifikant effekt pa handelspolitik och att tariffer 6kade som en konsekvens av pandemin.

5 Barro m.fl. (2020) visar pa liknande resultat fér 43 linder som drabbades av spanska sjukan mellan 1918-1920. De drar
slutsatsen att hogre influensadddstal ledde till Iagre BNP tillvaxt. Den traditionella uppfattningen att konjunkturvariationer inte
paverkar langsiktig tillvaxt har delvis ifragasatts i den ekonomiska forskningslitteraturen. Till exempel &r férekomsten av hysteresis-
effekter pa arbetsmarknaden (dvs. en mycket ihallande eller permanent effekt av chocker pa arbetslosheten) ett fenomen som
har undersokts och diskuterats i stor utstrackning (se till exempel Blanchard och Summers 1986). Dessutom har de en forsknings-
litteratur, motiverad av den langsamma aterhamtningen efter den globala finanskrisen, visat att lagkonjunkturer kan orsaka
varaktiga (“arrbildande”) effekter pa BNP-nivan eftersom mera cykliska fenomen och hindelser kan paverka ekonomins utbuds-
sida (se till exempel Cerra m.fl. 20203, Jorda m.fl. 2020 och Bluedorn och Leigh 2018).

6 Ett alternativ ar att studera mer detaljerad statistik och information om en specifik pandemi. Se till exempel Karlsson, m.fl.
(2014) for en regional analys av Spanska sjukan i Sverige.

7 Se till exempel Kelly (2011) for en diskussion av hur en pandemi definieras.
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epidemier, ar att uppkomsten av dessa far anses vara oberoende av svenska ekonomiska

och politiska forhallanden.® Det &r pa sa satt mojligt att harleda effekterna till just pandemin
och inte till andra férhallanden. Pandemierna jag studerar &r samma som Jorda m.fl. (2020)
studerar och min analys foljer i hog grad deras angreppssatt. Jag fokuserar daremot pa
Sverige dar vi har tillgang till mer detaljerad makroekonomisk och demografisk statistik. Aven
om jag har statistik for flera variabler fran 1600-talets borjan sa begransar jag urvalet till
1800-2020. Anledningen &r jag kan kontrollera for och analysera betydligt fler variabler efter
1800. Jag far darmed en bittre bild av hur pandemier har paverkat ekonomin.®

Diagram 1. Forandring i antal avlidna och olika sjukdomar i Sverige
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Anm. Se Tabell A2 i Appendix A for en sammanstallning av sjukdomarna.
Kalla: SCB

Diagram 2. BNP-tillvaxt per capita och olika sjukdomar i Sverige
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Anm. Se Tabell A2 i Appendix A for en sammanstallning av sjukdomarna.
Streckad linje visar en trend estimerad med ett tredjegradspolynom.
Kélla: SCB

8 Historiker och olika samhallsdebattérer har diskuterat vad dessa kriser berodde pa. Matbrist, bristande hygien, krig, eller
overbefolkning har forts fram men resultaten ar ofta motsagelsefulla. Har tar jag darfor ett mera globalt perspektiv och studerar
de storre europeiska pandemierna som inte hade sitt ursprung i Sverige.

9 Valet av urvalsperiod betyder dock att pestepidemier inte studeras eftersom den sista pestepidemin intraffade mellan 1720
och 1722 enligt det urval av storre pandemier som jag gjort.
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Diagram 3. Samband mellan BNP-tillvixt per capita och forandring i antal avlidna
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Anm. Se Tabell A2 i Appendix A for en sammanstéllning av sjukdomarna. Heldragen linje visar den basta linjara
anpassningen.
Kalla: SCB

For att studera effekterna av pandemier anvander jag en tidsserieregressionsmodell som
i forskningslitteraturen benamns en lokal projektionsmodell.’® Under vissa villkor kan man
med en sadan modell estimera de kausala effekterna av till exempel pandemier pa olika
demografiska eller ekonomiska variabler. | regressionerna kontrollerar jag for ett stort antal
demografiska och ekonomiska variabler i upp till tta ar innan pandemierna. (Se Appendix B
fér en narmare beskrivning.) Diagram 4, 5 och 6 visar de estimerade genomsnittliga effekterna
under en period upp till 20 ar efter pandemier mellan 1800 och 2020.1! | Diagram 4 kan vi
se att antalet avlidna i genomsnitt har stigit med flera procent aren efter en pandemi. Pa
ldngre sikt tenderar antalet att sjunka. Antalet déda har inte bara stigit direkt utan ocksa igen
efter fyra till fem ar. Vissa av pandemierna, sa som till exempel den andra kolerapandemin,
tog flera ar pa sig att nd Sverige som drabbades 1834.2 Tydligast effekt pa demografin ar att
befolkningen har minskat med i genomsnitt cirka 2 procent pa lang sikt efter en pandemi.
Antalet giftermal och antalet fédda har i genomsnitt minskat pa kort respektive medellang sikt
med 1 respektive 2 per 1000 i befolkningen. Sammanfattningsvis har fodelsetal, dodstal och
familjebildning paverkats negativt av pandemierna som jag studerar.’®

| Diagram 5 kan vi se att den genomsnittliga effekten pa BNP per capita ar relativt
osaker. Pa kortare sikt har BNP fallit efter en pandemi men resultaten ar knappt signifikant
skilda fran noll. Det &r i linje med Diagram 3 som ocksa visar att pandemier inte alltid ar
korrelerade med en negativ BNP-tillvaxt. Bakom effekterna pa BNP déljer sig dock noterbara
relativa forandringar i forsorjningsbalansens komponenter. Konsumtion som andel av BNP,
privat saval som offentlig, har tenderat att stiga medan investeringar, export och import har
minskat som andel av BNP pa kortare sikt (upp till knappt 10 ar). Investeringar och export
har minskat och dr de komponenter som framst bidragit till att BNP fallit. Bruttosparandet
(investeringar och nettoexport) i ekonomin har alltsa sjunkit under en period vilket man

10 Se till exempel Jorda (2005) och Montiel Olea och Plagborg-Mgller (under utgivning).

11 Om antagandet att pandemierna dr exogena och slumpmassiga samt att residualerna i ekvation 2 i Appendix B &r i oberoende
av information framat och bakat i tiden (antagande 1 i Montiel Olea och Plagborg-Mgller, under utgivning) sa kan effekterna
tolkas som orsakssamband.

12 Se till exempel skildringarna pa sidorna 182—183 i Lundin och Strindberg (1882).

13 Se Boberg-Fazlic m.fl. (2017) och Bloom-Feshbach m.fl. (2011) for liknande resultat, och Ullah m.fl (2020) for en diskussion av
potentiella effekter av covid-19 pa framtida fodelsetal.
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inte skulle forvanta om det var forsiktighetssparande som i férsta hand paverkats eftersom
sparandet i sa fall skulle ha okat.

Diagram 4. Demografiska effekter av pandemier mellan 1800 och 2020
Procent och antal per 1 000 invanare
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Anm. De olika diagrammen visar de genomsnittliga historiska effekterna pa demografiska variabler upp till 20 ar efter de

pandemier som sammanstallts i Tabell A2 i Appendix A. De skuggade omradena anger 1 respektive 2 standardavvikelsers
konfidensintervall. Om responserna (inklusive de morkbla och ljusbla falten) ar skilda fran noll (de inkluderar inte x-axeln)
kan man dra slutsatsen att pendemierna i genomsnitt har haft en statistiskt signifikant effekt pa variabeln i fraga.

Att befolkningen minskar efter en pandemi innebar allt annat lika ett Iagre arbetskraftsutbud
(se Diagram 6). Detta ar forenligt med hogre realloner vilket det har funnits tendenser till.
Pa langre sikt har dock reallonerna fallit tillbaka. Effekterna pa inflationen ar osakra och inte
signifikanta. Det kan bero pa att pandemier har negativa effekter pa bade utbud, vilket hojer
kostnader och priser, och pa efterfragan, vilket minskar priserna. Den ekonomiska politiken
har varit relativt passiv eller till och med atstramande pa kort/medellang sikt, tolkad i termer
av effekterna pa penningmangd och statskuld. Effekten pa penningmangden ar negativ och
det finns inga signifikanta effekter pa statsskulden pa upp till tio ars sikt. Pa langre sikt har
politiken varit desto mer expansiv med bade stigande skuld och penningmangd.
Sammantaget ar de genomsnittliga effekterna pa kort och medellang sikt relativt tydliga.
De ligger ocksa overlag i linje med vad som man kan férvanta sig enligt modeller som
integrerar smittspridning och makroekonomi, som visar negativa effekter fér bade efter-
fragan pa och utbudet av arbetskraft.!* Det ger motverkande effekter pa priser vilket ligger i
linje med de relativt mattliga men framst osakra effekter som pandemier visar pa inflationen.
Pa langre sikt ar effekterna osdkra och mestadels inte signifikanta. Utrikeshandeln,
investeringar och real statsskuld &r dock undantag. De har i genomsnitt tenderat att paverkas
mer varaktigt av pandemier.

14 Se till exempel Eichenbaum m.fl. (2021).
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Andra studier visar bade pa liknande och annorlunda effekter av pandemier. Jorda m.fl.
(2020) studerar vilka effekter pandemier har pa bland annat reala réntor och finner att
rantorna faller varaktigt. Deras historiska perspektiv och metod liknar mitt angreppssatt men
de saknar detaljerad information om forsérjningsbalansen och inflation. For Storbritannien
visar de att BNP per capita och realloner i genomsnitt har stigit efter pandemier mellan 1311
och 2016.

Ma m.fl. (2020) analyserar effekterna utifran ett betydligt kortare urval av pandemier
mellan 1968 och 2018, men for flera lander.® Deras resultat tyder pa betydande effekter
av pandemier i de lander som drabbas. Real BNP faller med cirka tre procent och arbets-
|6sheten stiger med cirka en procentenhet. Effekterna haller dessutom i sig upp till fem ar.
Tillvéxttakten studsar relativt snabbt tillbaka men nivan pa BNP forblir 1ag dven efter fem ar.
Offentlig konsumtion stiger dock och motverkar till viss del effekterna av halsokrisen. De visar
dessutom att effekterna pa handel ocksa paverkas negativt. De epidemier som inkluderas
i analysen var mestadels lokala handelser som inte ar jamférbara med en global pandemi.
Men Overlag ar resultaten samstdammiga med de som jag finner for Sverige.

15 En uppsats som i mangt och mycket liknar den av Ma m.fl. (2020) 4r Martin Fuentes och Moder (2020). De analyserar vilka
effekter pandemier har pa potentiell tillvaxt, men ocksa effekterna av andra krisartade héndelser som krig, oljeembargon och
finanskriser, sedan 1970. Resultaten antyder att den initiala effekten pa nivan av potentiell produktion &r relativt kortlivad och
tenderar att forsvinna tva ar efter epidemins slut. Finansiella kriser ar daremot férknippade med mycket varaktiga negativa
effekter pa potentiella produktionsnivaer.
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Diagram 5. Ekonomiska effekter av pandemier mellan 1800 och 2020
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Diagram 6. Ekonomiska effekter av pandemier mellan 1800 och 2020
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Anm. Se anm till Diagram 4.

3 Slutord

Resultaten visar att pandemier har haft negativa effekter pa dédstal och fodelsetal men
dven pa antalet giftermal. De har ocksa paverkat den svenska ekonomin negativt pa kort
sikt men inte lika tydligt pa langre sikt. Utrikeshandeln, investeringar och real statsskuld har
dock tenderat att paverkas negativt mer varaktigt. Det kan mojligen antyda att det framaover
kan vara viktigt att vara vaksam pa eventuella protektionistiska tendenser som till exempel
exportrestriktioner och tariffer som i sin tur kan paverka utrikeshandeln negativt.

Vilka slutsatser kan vi egentligen dra fran tidigare erfarenheter av pandemier?*® Det
ar svart att svara pa av flera skal. Samhallet har utvecklats pa ett dramatiskt satt under de
senaste 220 aren och kunskapslaget, utbudet av medier, teknologin och sjukvarden ser
annorlunda ut idag. Samtidigt kan sjukdomar idag spridas snabbt, bade inom och mellan
lander, vilket innebar att man maste agera snabbt pa initiala utbrott. Klimatférandringarna
kan ocksa spela in.’” Allt detta gor att coronapandemin kan fa andra konsekvenser dn
tidigare pandemier och att dessa ar svara att forutse. En annan aspekt ar att de nationella
nedstdngningarna saknar motstycke i historien, dven om regionala reseférbud har anvants
i tidigare pandemier.’® Vidare kan de relativa effekterna pa efterfragan och arbetsutbud
paverkas av vilka i befolkningen som drabbas. Nastan alla dodsfall relaterade till covid-19
férekommer bland dldre. Under pandemin 1918-1919 var dédligheten istdllet storst

16 Se Conley och Johnson (2021) for en diskussion.

17 Forutom att den forvérras av globaliseringen hojs epidemipotentialen av klimatférandringar och urbanisering (Bloom m.fl.
2018). Klimatférandringarna utvidgar livsmiljoerna for vanliga sjukdomsvektorer, som myggan Aedes aegypti som kan sprida
dengue, chikungunya, zika och gula febern. Urbanisering innebar att fler méanniskor lever nara varandra, vilket forstarker smitt-
samma sjukdomars overforbarhet.

18 Se Mateus m.fl. (2014).
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bland de yngre.'® Gagnon m.fl. (2020) visar i en teoretisk modell att om covid-19 skulle ha
drabbat befolkningen enligt samma aldersmonster som spanska sjukan skulle effekterna pa
ekonomins utbudssida bli kraftigare och mera varaktiga.

Aven om man kan diskutera vilka slutsatser som gar att dra utifran tidigare pandemier &r
det historiska perspektivet intressant i sig sjdlvt. Tack vare det kan man identifiera strukturer
och mekanismer som kan hjdlpa dagens beslutsfattare och berérda myndigheter att battre
planera fér och hantera framtida hotbilder.?°

19 Se till exempel Simonsen m.fl. (1998)
20 Se till exempel Elgh (2007) f6r en diskussion.
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Appendix A

Data

Tabell A1 Sammanstallning av pandemier med fler an 100 000 avlidna i Europa
Ar och sjukdom.

Ar Sjukdom Ar Sjukdom
1596-1602 Pesten i Spanien 1915-1926 Europeisk somnsjuka
1629-1631 Pesten i Italien 1918-1920 Influensa “spanska sjukan”
1647-1652 Pesten i Sevilla 1957-1958 Influensa "asiaten”
1656-1658 Pesten i Neapel 1968-1969 Influensa "hongkong”
1665-1666 Pesten i London 2009 Svininfluensan
1700-1721 Pesten i Norden 2020- Covid-19
1720-1722 Pesten i Marseille
1816-1824 Forsta kolerapandemin
1826-1851 Andra kolerapandemin
1852-1860 Tredje kolerapandemin
1863-1875 Fjarde kolerapandemin
1889-1890 Influensa “ryska snuvan”

1899-1923 Sjatte kolerapandemin

Kalla: Jorda m.fl. (2020)

Tabell A2 Sammanstélining av epidemier och pandemier i Sverige
Ar och sjukdom.

Ar Sjukdom Ar Sjukdom
1757 Smittkoppor 1838-1839 Smittkoppor
1763 Smittkoppor 1847 Kolera
1772-1773 Dysenteri 1853 Kolera
1779 Smittkoppor 1857 Dysenteri
1783 Dysenteri 1869 Smittkoppor
1784 Smittkoppor 1874-1876 Smittkoppor
1795 Tyfus; smittkoppor 1889 (dec) Influensa “ryska snuvan
1800 Smittkoppor 1892 Difteri
1808-1809 Dysenteri 1899 Den sjatte kolerapandemin
1819 Dysenteri 1918-1919 Influensa “spanska sjukan”
1829 Massling 1957 Influensa “asiaten”
1834 Kolera; Smittkoppor 1969 Influensa “hongkong”
1837 Smittkoppor

Kalla: SCB (2020)



Tabell A3 Sammanstillning av statistik, transformationer och kéllor
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Variabel Enhet Artal tillgingliga Transformering Kalla
Pandemi Dummy 1600-2020 Ingen Jorda mfl. (2020)
Farsoter Dummy 1757-2020 Ingen SCB (2020)

Doda Antal 1749-2020 100 x log SCB
Giftermal Antal 1749-2020 1000 x (giftermal / SCB
befolkning)
Fodda Antal 1749-2020 1000 x (fodda / SCB
befolkning)
Befolkning Antal 1749-2020 100 x log SCB
Real BNP per capita SEK, 2000 ars priser 1620-2020 100 x log Sveriges riksbank
och SCB
Privat konsumt. Andel 1800-2020 100 x (nom C/nom | Sveriges riksbank
andel av BNP BNP) och SCB
Off konsumt. andel Andel 1800-2020 100 x (nom G / nom | Sveriges riksbank
av BNP BNP) och SCB
Investeringar andel Andel 1800-2020 100 x (nom 1 / nom Sveriges riksbank
av BNP BNP) och SCB
Export andel av Andel 1800-2020 100 x (nom Exp / Sveriges riksbank
BNP nom BNP) och SCB
Import andel av Andel 1800-2020 100 x (nom Imp / Sveriges riksbank
BNP nom BNP) och SCB
Real I16n SEK 1600-2020 100 x log (I6n / KPI') Sveriges riksbank,
SCB och Medlings-
institutet
Konsumentpris- 1914 =100 1600-2020 100 x log Sveriges riksbank
index (KPI) och SCB
Penningmangd, MO | SEK 1620-2020 100 x log (MO0 / KP1) Sveriges riksbank
och SCB
Real statsskuld SEK 1670-2020 100 x log (skuld Sveriges riksbank
/ KPI) och SCB

Anm. Kéllan Sveriges riksbank avser historisk monetar statistik fér Sverige. En beskrivning finns i Edvinsson m.fl. (2014).
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Diagram A1 Sammanstélining av statistik som beskrivs i Tabell A3
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Kalla: Se Tabell A3 for transformationer och kallor
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Appendix B

Ekonometrisk metod

Man kan likna en pandemi vid en randomiserad kontrollerad studie fast pa en storre skala
dar smittspridningen avgor nar en befolkning drabbas.?* Om man behandlar en pandemi som
ett sadant kontrollerat randomiserat experiment ar det statistiskt sett méjligt att konstruera
en kontrafaktisk forvantad ekonomisk utveckling givet vad som observerats och det historiska
statistiska urvalet. P4 samma satt kan man berdkna den férvantade utvecklingen om en
pandemi intraffar. Det ar bakgrunden till den statistiska metod som jag anvander (Jorda
2005). Effekten av en pandemi som intraffar i period t pa till exempel BNP i period t + h kan
mer formellt formuleras enligt foljande:

(1) T(h) = E(Yeun | Pe = 1,Q,) = E(ye.n| P = 0;02), h=0:H,

dar y,., avser logaritmen av de beroende variabler som studeras for ar t+h, till exempel
svensk BNP. P, &r en dummyvariabel?? som antar vardet 1 vid det sista aret i en pandemi (se
Tabell A1) och vardet 0 om det inte dr en pandemi ett visst ar, och operatorn E (.|.) anger den
basta prognosen i termer av lagsta kvadratiska medelvardet av prognosfelen. Informations-
mangden i ar t som jag beaktar, det vill sdga de variabler som ingar som oberoende variabler
i regressionen nedan (X;), betecknas med Q.. Jag estimerar t(h) pa samma satt som Jorda
m.fl. (2020), namligen med en sa kallad lokal projektion vilket betyder att H stycken
regressioner estimeras dar h = 20:

(2) Vien= '+ B Pt D YK+ el h=0,..H,

dar B =t (h). Jag valjer 8 laggar och satter darmed L = 8.2 | X, ingar i grundspecifikationen
foljande variabler: laggad beroende variabel, sjukdomar som olika ar spreds i den svenska
befolkningen, antalet déda under ett ar, giftermal, fodslar, befolkningsantal, real BNP per
capita, real penningmangd, real offentlig skuld, inflationsindex (konsumentprisindex),
privat konsumtion som andel av BNP, offentlig konsumtion som andel av BNP, fasta brutto-
investeringar som andel av BNP, export som andel av BNP, import som andel av BNP och real
16n.24 Alla variabler ar multiplicerade med 100. De variabler som inte &r méatta som andel av
BNP &r logaritmerade vilket betyder att effekterna uttrycks i procent eller procentenheter
(undantaget ar giftermal och fédda som uttrycks i antal per 1 000 individer i befolkningen).
Sjukdomarna ar en dummyvariabel som inte ar transformerad. Se Tabell A3 ovan for en
beskrivning av kallor och transformationer.

21 Enrandomiserad kontrollerad studie ar en studie dar deltagarna fordelas slumpvis antingen till den grupp som far den
intervention eller behandling som ska studeras eller till en kontrollgrupp. Det skapar i teorin grupper som ér lika varandra i
genomsnitt. Det enda som kommer att skilja grupperna at systematiskt ar vilken intervention de far.

22 En dummyvariabel &r en variabel som indikerar franvaro eller nérvaro av en viss egenskap. En dummyvariabel kan bara anta
vardena 0 och 1, ddr 0 indikerar franvaro av egenskapen och 1 indikerar narvaro av densamma.

23 Resultaten ar robusta for L=4. Se till exempel Montiel Olea och Plagborg-Mgller (under utgivning) fér vikten av att inkludera
den laggade beroende variabeln (y,.,) som kontrollvariabel i lokala projektioner nar variablerna ar persistenta. Se dven Herbst
och Johannsen (2021) fér en diskussion av den bias (systematiska fel) i 8” som kan uppstd i korta urval (de fokuserar pa 50

och 100 perioder). Resultaten ar nastan likadana om jag istéllet estimerar (2) med y,,, - .., som beroende variabel och dar
kontrollvariablerna ar X, - X,_,.

24 | min applikation foljer jag alltsd Montiel Olea och Plagborg-Mgller (under utgivning) pa tva olika satt. Jag kontrollerar bade
for laggade variabler av den beroende variabeln samt for ett stort antal kontrollvariabler. Detta ar viktigt for konsistent inferens av
langsiktiga impuls-responser nar data ar persistent och for att sakerstélla att regressionens standardfel ar betingat genomsnittligt
oberoende (deras forsta antagande).



	_GoBack

