Utsikterna de kommande aren

ANALYS — Sveriges handel med USA?

Den svenska ekonomin ar nara sammanldankad med den amerikanska,
bade direkt och indirekt via globala vardekedjor. Exporten fran Sverige till
USA har ocksa vuxit snabbt de senaste aren. Branscher dar en relativt
stor andel av produktionen saljs till USA —som motorfordon, ldkemedel
och maskiner — kan paverkas extra mycket av hojda tullar. Men samman-
taget vantas de direkta effekterna pa svensk export och BNP av USA:s
tullar, pa de nivaer som diskuteras idag, bli relativt begransade. Samtidigt
har tullarna skapat en osdakerhet om den framtida handelspolitiken och
forutsattningarna for den ekonomiska utvecklingen. Om denna dkade
osakerhet dampar global tillvaxt skulle det sannolikt fa storre
konsekvenser for svensk ekonomin.

USA &r en viktig handelspartner for Sverige och exporten dit har 6kat snabbt de
senaste aren, bade nar det galler varor och tjanster. Motorfordon, maskiner och
lakemedel hor till de branscher som exporterar mest varor till USA. Landets roll som
handelspartner ar annu viktigare nar det galler export av tjanster. Summerat pa varor
och tjanster ar USA numera Sveriges storsta enskilda exportland. Svenska foretag har
ocksa en betydande verksamhet i USA. Svenska direktinvesteringar i USA, matt som
totala tillgangar, har 6kat snabbt de senaste aren och landet ar nu den klart stérsta
mottagaren av sadana investeringar. Sverige ar ocksa ett av de lander som har de
storsta direktinvesteringarna i USA i absoluta termer.

Vilka branscher kan drabbas mest av hogre tullar i USA?

Enligt vanlig exportstatistik ar alltsa USA Sveriges storsta exportmarknad. Den
statistiken kan dock ibland ge en missvisande bild av ett lands exponering mot ett
annat, eftersom den mater hela exportvardet inklusive utlandska insatsvaror. OECD:s
databas TiVA (Trade in Value Added) skiljer ddremot mellan inhemskt och utlandskt
foradlingsvarde — dar foradlingsvarde ar skillnaden mellan produktionsvardet och
kostnaden for insatsvaror. Tabell 4 visar andelen av svenskt féradlingsvarde som
exporteras till USA, totalt och uppdelat pa olika branscher. Ar 2019 exporterades

2,4 procent av det svenska foradlingsvardet till USA, vilket da gjorde USA till Sveriges
viktigaste exportland efter Tyskland (2,6 procent).1® ! Jamfért med tjdnstesektorn
exporterar tillverkningsindustrin generellt sett en tydligt storre andel av sitt for-
adlingsvarde till USA (se tabell 4).

9Denna analys bygger pa J. Camacho, C. Flodberg, M. L&f och B. Petersson (2025), “Hojda importtullar i
USA: Hur omfattande ar svensk export till USA och vilka branscher kan paverkas mest?”, Staff memo, maj,
Sveriges Riksbank.

10 p3 grund av det omfattande datamaterial som ingér i berakningarna innehaller TiVA-databasen endast
data fram till 2020. Eftersom handel och globala vardekedjor paverkades kraftigt av pandemin 2020,
anvands darfor data for 2019 i denna analys.

11 Totalt exporterades 31,2 procent av svenskt foradlingsvarde 2019.
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Tabell 4. Svenskt foradlingsviarde som exporterades till USA

Ar2019
Bransch Procent av branschens skapade foradlingsvarde
Motorfordon 14,0
Lakemedel 13,9
Ovriga maskiner 11,6
Kemiska produkter 10,2
Tillverkningsindustrin 8,4
Tjanster 1,4
Total 2,4

Anm. Tabellen visar den exporterande branschens innehall av svenskt foradlingsvarde som
exporteras till USA.

Kalla: TiVA (OECD).

USA har nyligen hojt importtullarna till 25 procent pa motorfordon och till 50 procent
pa stal och aluminium — tva branscher med hég export till USA.'?> Regeringen i USA har
ocksa inlett utredningar om hogre tullar mot bland annat lakemedelsimport och
import av timmer och travaror. Speciellt Iakemedelsbranschen har starka band till
USA och exporterar 14 procent av sitt foradlingsvarde dit (se tabell 4). Mycket av den
branschens export bestar dock av tjanster som sannolikt inte kommer omfattas av
tullar, vilket bér minska den negativa effekten.

Export till USA kan ocksa ga via andra lander

De amerikanska tullarna bestams av varutyp och ursprungsland. Eftersom Sverige
deltar i globala vardekedjor exporteras svenskt foradlingsvarde till USA bade direkt
och via tredje land. For att forsta tullarnas paverkan pa svensk ekonomi behéver dven
den indirekta exporten av svenskt foradlingsvarde beaktas. Data fran TiVA visar att

69 procent av det svenska foradlingsvardet som exporterades till USA 2019 gick direkt
dit, medan resten gick indirekt via andra lander. | den statistiken framgar ocksa att
Irland, Danmark och Tyskland var de lander som exporterade mest svenskt foradlings-
varde till USA. Darefter foljer Mexiko, Kanada, Kina och Storbritannien som alla kan
komma att moéta en annan tullsats an Sverige.

| TiVA-data kan man ocksa se hur stor andel av den svenska sysselsdttningen som,
direkt eller indirekt, ar knuten till produktion av varor och tjanster som exporteras till
USA. Ar 2019 sysselsatte sddan produktion cirka 2,1 procent av det totala antalet
sysselsatta i Sverige (drygt 100 000 personer). Ytterligare en knapp procentenhet av
den totala sysselsattningen har koppling till export som nar USA via tredje land.

12 Konsekvenserna for stal- och aluminiumbranschen blir troligtvis mycket kdannbara med importtullar pa
50 procent. Effekterna kan dock bli mindre for de féretag som redan har produktion i USA och som kan
allokera en stérre del av produktionen dit. Detta kan medféra intdkter till moderbolaget i Sverige men det
riskerar ocksa att produktion i Sverige kan flyttas till USA. Ett exempel &r SSAB som ar en av de mest
betydande aktérerna inom den globala stalindustrin. Den svenska metallindustrin ar dock betydligt mer
beroende av efterfragan i Tyskland an i USA.
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Sverige importerar en stor andel tjanster fran USA

USA ar ocksa viktig for svensk import. Under fjolaret var USA det femte storsta
avsandarlandet for svensk import. Merparten av denna import utgors av tjanster, och
i synnerhet affarstjanster, avgifter for immateriella rattigheter samt telekommunika-
tions-, data- och informationstjanster. Skulle EU infora svarstullar mot USA skulle
dessa priser kunna 6ka. Och dven om EU inte hojer sina tullar pa import kan
eventuella prisékningar i USA, till féljd av amerikanska tullar mot omvarlden, dnda
paverka svenska priser genom att den amerikanska importen blivit dyrare. Enligt TiVA-
data fran 2019 stod importen fran USA for endast 1,9 procent av Sveriges totala
konsumtion (offentlig och privat). Det innebar att det skulle kravas relativt stora
prisokningar pa importerade varor och tjanster fran USA for att det skulle paverka
svensk inflation i ndgon stérre utstrickning.’®> Sammantaget talar det har fér att den
direkta effekten pa svensk inflation fran denna kanal blir relativt begransad.

Sannolikt relativt sma direkta tulleffekter pa svensk tillvaxt, men desto
storre negativa fortroendeeffekter

Den svenska exporten till USA ar betydande, och sarskilt hog inom branscher som
motorfordon, lakemedel och maskiner — men dessa branschers samlade export av
foradlingsvardet till USA motsvarade anda bara 0,7 procent av det totala svenska
foradlingsvarde 2019. Mer uppdaterad traditionell handelsstatistik tyder pa att den
andelen har 6kat samtidigt som viss export sker via tredje land. Men en stor del av
den exporten, inte minst inom lakemedelsbranschen, ar tjanster som inte ar belagda
med tullar. For enskilda foretag kan effekterna bli kannbara, inte minst for de som
inte har nagon etablerad verksamhet i USA, men sammantaget bor den direkta
makroekonomiska effekten av hogre tullar, pa den niva som diskuteras idag, vara
relativt begrénsad.'® Den stora osdkerheten som tullarna bidragit till fortsdtter dock
att paverka féretagens och hushallens fértroende, vilket vdantas bromsa efterfragan i
varlden. Den bedémningen stammer 6verens med resultaten i Riksbankens senaste
foretagsundersokning, dar andelen foretag som svarar att de troligtvis framst kommer
paverkas via indirekta effekter, som en allméant sédmre ekonomi, ar storre dn andelen
som vdntas paverkas direkt (se “"Riksbankens foretagsundersékning maj 2025” i denna
rapport).

13 Om priserna pa alla varor och tjanster som importeras fran USA stiger med 10 procent, och hela 6kningen
valtras 6ver pa konsumenterna, skulle inflationstakten i Sverige 6ka med 0,2 procentenheter (0,02 x 10) i
det korta perspektivet enligt en mycket grov 6verslagsberdkning dar allt annat, sasom vaxelkurseffekter och
indirekta effekter via globala vardekedjor, halls konstant.

4 0Om man i ett férenklat rdkneexempel antar att 3,0 procent av det svenska foradlingsvéardet exporteras
direkt till USA i utgangslaget och efterfragan pa dessa varor och tjdnster darefter minskar med 10 procent,
till foljd av hogre tullar och prishéjningar, och dessutom att denna export inte kan ersattas med export till
nagot annat omrade, sa skulle BNP-tillvaxten i Sverige bli 0,3 procentenheter ldgre (0,1 x 3,0).
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