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Sammanfattning

De senaste aren har saval USA, Kina som EU hojt importtullarna pa olika varor. Im-
porttullarna ar dock generellt sett fortfarande tydligt 13gre an pa 1990-talet.! Det finns
emellertid indikationer pa att de amerikanska importtullarna kan hojas ytterligare nar
Donald Trump blir ny president. Syftet med denna Staff Memo ar att sortera ut vad
den ekonomiska litteraturen har att sdga om de makroekonomiska effekterna av
hojda importtullar. De ekonomiska effekterna for saval importlander, exportlander
som lander som inte paverkas av hojda tullar analyseras.

Okade handelshinder himmar den globala ekonomiska aktiviteten. Det hAmmar han-
deln och begransar konkurrensen, innovationstakten och mojligheterna att dra nytta
av stordriftsfordelar. Detta leder i slutdndan till svagare produktivitet och BNP. Ekono-
misk teori ger inget entydigt svar pa hur en hojd importtull paverkar realekonomin i
ett land som hojt importtullarna. Att vissa inhemska industrier skyddas fran konkur-
rens och att foretag och konsumenter kanske i 6kad utstrackning valjer inhemska va-
ror istéllet fér importerade kan ha positiva effekter pd ekonomin. Aven hégre tullin-
takter till staten kan ha positiva ekonomiska effekter. Stora lander kan till skillnad fran
sma lander dven gynnas till foljd av ett forbattrat bytesforhallande (terms of trade) ef-
tersom de kan paverka varldsmarknadspriserna pa varor. Dessa positiva effekter
minskar tydligt om andra lander valjer att ocksa héja importtullarna. Hogre importtul-
lar har tydligt negativa effekter. Det leder till hogre konsument- och insatsvarupriser
och beskattar indirekt exporten, vilket dampar den ekonomiska aktiviteten. Hojda im-
porttullar ar ocksa forknippat med minskad handel, vilket tenderar att démpa produk-
tiviteten och vélfarden. Nar det géller lander som moter hogre importtullar ar de teo-
retiska argumenten mer tydliga att hogre importtullar &r negativt for BNP. Effekten pa
lander som inte paverkas av hojda importtullar ar osaker.

Empiriska och modellbaserade studier visar daremot entydigt att hojda inhemska im-
porttullar har negativa effekter pa realekonomin i saval landet som hojt importtul-
larna som lander som drabbas av hogre importtullar. De negativa effekterna forstarks
av férekomsten av globala vardekedjor med storst negativa effekter pa lander och
sektorer langre nedstréms i produktionskedjan. Empiriska studier visar ocksa att hojda
importtullar leder till hdgre producent- och konsumentpriser. Genomslaget till produ-
cent- och konsumentledet har varierat éver tid, men genomslaget av saval USA:s som
Kinas hojda importtullar 2018 och 2019 var i stort sett fullstandigt i producentledet.
Genomslaget i konsumentledet i USA uppvisade stora skillnader mellan varor och be-
rodde bland annat pa i vilken utstrackning féretag som inte direkt paverkades av de
hogre importtullarna hojde sina priser till foljd av foérbattrad konkurrenssituation. In-
flationen blir hogre relativt snabbt efter héjda importtullar men det finns inte nagra
tydliga beldgg pa forhojd inflation efter det forsta aret.

Studier som forsoker skatta effekterna av Donald Trumps férslag om kraftigt héjda im-
porttullar mot samtliga lander visar att detta skulle ge tydligt negativa effekter pa sa-
val amerikansk som global ekonomi samt tydligt hogre amerikansk inflation pa kort

1 Sveriges genomsnittliga importtull har sjunkit fran drygt sex procent i mitten pa 1990-talet till 1,5-2 pro-
cent 2020. Kalla: Varldsbankens databas WITS.
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sikt. Det finns inga studier vad géller effekterna pa svensk ekonomi pa kort sikt. USA
ar emellertid en viktig exportdestination for Sverige, vilket talar for att dven svensk
ekonomi skulle paverkas negativt till foljd av hojda importtullar. Effekten pa svensk in-
flation ar daremot osdker.

Forfattare: Hans Dellmo, verksam vid avdelningen for penningpolitik?

2 Stort tack till Carl-Johan Belfrage, Jens Iversen, Pernilla Meyersson och Anders Vredin for synpunkter.
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Teoretisk tankeram

Importtullarna har generellt sett fallit sedan mitten pa 1990-talet. Nedgangen &r tyd-
ligast for framvaxande lander som till exempel Kina men har fallit dven i lander som
USA och Sverige. USA:s importtullar har varit i stort sett oférandrade pa drygt en pro-
cent mot de flesta lander de senaste aren. Importtullarna pa kinesiska varor har dare-
mot hojts gradvis till cirka 11 procent i dagslaget. Sveriges importtullar har varit i stort
sett oférandrade pa drygt en procent de senaste dren.? Samtidigt som importtullarna
ar relativt Iaga har andra handelshinder ¢kat tydligt de senaste aren (se diagram 1).
Det inkluderar exempelvis begransningar pa hur mycket som far importeras, exportre-
striktioner, tillstandsprovning for att fa importera, subventioner till inhemska produ-
center och handelsembargon. De nya handelshindren har framfor allt riktats mot olika
svenska varor som till exempel motorfordon och jarn och stal.

Diagram 1. Nya handelshinder fér svenska varor, tjanster och investeringar
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Anm. Antal nya handelshinder pa svenska varor, tjanster och investeringar.

Kallor: Global Trade Alert.

Enligt handelsteori kan effekterna av hojda importtullar skilja sig mellan stora och sma
lander. Krugman m.fl. (1995) visar att ett stort land som hojer importtullarna kan for-
battra bytesférhallandet (det vill sdga priset pa exporten relativt priset pa importen)
pa ett satt som sma lander inte kan. Hogre importtullar minskar efterfragan pa im-
port, vilket kan leda till lagre varldsmarknadspriser pa varor eftersom ett stort land
importerar stora kvantiteter. Lagre varldsmarknadspriser leder till ett forbattrat bytes-
forhallande. Sma lander har daremot ingen paverkan pa varldsmarknadspriserna.

Ett ramverk for att analysera hur hogre importtullar paverkar ekonomin beskrivs av
Mundell och Fleming. Mundell (1961) argumenterar att landet som hojt importtul-

3 Kalla: Varldsbanken och US Census Bureau
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larna kan gynnas till foljd av att fler valjer inhemskt producerade varor &n importe-
rade. Inhemska industrier kan dven gynnas av att de skyddas fran utlandsk konkur-
rens. Stora lander skulle dven kunna gynnas av ett forbattrat bytesforhallande. En
hojd importtull antas leda till att bytesbalanssaldot 6kar genom att sparandet stiger
relativt investeringarna. Det hogre sparandet ddmpar den aggregerade efterfragan.
Hushallens situation férsamras till foljd av stigande konsumentpriser. Aven inhemska
industrier paverkas negativt till foljd av lagre efterfragan fran hushallen och att de be-
hover betala mer for importerade insatsvaror.

Under arens lopp har Mundell och Flemings modell vidareutvecklats. Exempelvis in-
forde Krugman (1982) och Eichengreen (1981) saval olika Ionestelheter som rationella
forvantningar. Obstfeld och Rogoff (1995) inférde intertemporalt optimerande agen-
ter och olika marknadsimperfektioner. Reitz och Slopek (2005) inférde en obligations-
marknad. Eichengreen (2018) argumenterar att den kortsiktiga effekten pa BNP av
hogre importtullar bland annat beror pa hur intdkterna fran importtullarna anvands,
hur centralbanken reagerar och huruvida valutornas sammansattning vad galler till-
gangar och skulder ger upphov till kapitalvinster eller forluster.

Den teoretiska litteraturen visar sammantaget att hogre importtullar kan paverka eko-
nomin genom en rad olika kanaler. Effekterna pa ekonomin skiljer sig mellan landet
som infort tullarna och lander som exporterar till landet som hgjt tullarna. Men dven
lander som inte omfattas av de héjda importtullarna paverkas. | de kommande avsnit-
ten redovisas de framsta kanalerna genom vilka hojda importtullar kan paverka eko-
nomin.

Effekter pa landet som hojt importtullar.

Hogre importerad inflation: Héjda importtullar leder till hogre priser pa importerade
varor. Beroende pa vilka tullar som hojs kan det leda till hogre priser fér saval konsu-

menter som foretag. Inhemska féretag kan ocksa hoja sina priser till féljd av minskad
konkurrens fran utlandska foretag (se Cavallo m.fl. (2021)). H6jda konsumentpriser le-
der till att hushallens reala disponibla inkomster minskar, vilket hammar privat kon-
sumtion. Hojda kostnader for féretagen paverkar, allt annat lika, foretagens vinster,
vilket kan dampa sysselsattningen och deras vilja att investera. Foretagen kommer
sannolikt dven Gverviltra del av deras hogre kostnader till hogre priser for konsumen-
terna. Uppgangen i importerade priser kan vara mindre i stora lander eftersom de i
storre utstrackning kan paverka varldsmarknadspriset pa varor.

Okad konsumtion av andra varor: Hégre importerade priser kan leda till att konsu-
menter och foretag i 6kad utstrackning koper billigare inhemska varor. Men det kan
ocksa leda till 6kad import av varor fran lander som inte omfattas av hégre importtul-

lar.

Inhemska industrier skyddas: Hojda importtullar innebar att inhemska foretags kon-

kurrenssituation forbattras. Det kan leda till 6kad produktion, investeringar och
sysselsattning i skyddade industrier. Men féretag som ar beroende av importerade va-
ror och export paverkas negativt med potentiellt negativa effekter pa produktion och
sysselsattning. Nettoeffekten pa sysselsattningen ar osdker och beror bland annat pa
6 [23]
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hur mycket bytesforhallandet och vaxelkursen paverkas och pa ekonomins formaga
att anpassa sig och omallokera resurser. Effekten pa langre sikt av att vissa industrier
skyddas fran konkurrens kan vara negativ eftersom det kan hamma incitamenten att
effektivisera produktionen, vilket dampar produktiviteten och BNP.

Minskad handel: Hogre tullar leder normalt till minskad handel. Det kan leda till mins-
kad kunskapsoverféring mellan lander i form av saval farre direktinvesteringar, mins-
kad teknologioverforing som minskad tillgang till kvalificerad arbetskraft. Detta kan
leda till att foretag kommer langre fran den teknologiska fronten, vilket hdmmar pro-
duktiviteten (se till exempel Frankel och Romer (1999) och Dornbusch (1992)).

Forbattrat bytesférhallande: Som ndmndes ovan sa kan ett stort land som hojer im-
porttullarna se en forbattring i kvoten mellan exportpriser och importpriser till foljd av
lagre varldsmarknadspriser pa varor.

Starkare vaxelkurs: Den initiala forskjutningen i efterfragan fran utlandsk till inhemsk
produktion tenderar att resultera i en motverkande vaxelkursforstarkning. Ett skal ar

att hogre inflation ofta leder till hdgre rantor relativt omvarlden. Den nominella vaxel-
kursen kan appreciera om importen minskar tydligt och efterfragan pa utlandsk valuta
minskar. En appreciering av vaxelkursen hammar exporten men gor importen billi-
gare.

Globala virdekedijor:* Hogre tullar kan leda till stérningar i globala viardekedjor genom
att importerade insatsvaror fran omvarlden blir dyrare. Om foretag ar involverade i
globala vardekedjor kan hégre kostnader for féretag som drabbas av hogre import-
kostnader dven leda till hogre kostnader for inhemska foretag langre nedstréoms i pro-
duktionskedjan.

Offentliga finanser: Okade intikter fr&n importtullar kan leda till battre offentliga fi-
nanser och 6kade mojligheter att stimulera ekonomin. Huruvida de offentliga finan-

serna foérbattras beror emellertid pa om de 6kade tullintdkterna ar stérre dn den ne-
gativa effekten pa de offentliga finanserna av lagre ekonomisk aktivitet som tullhgj-
ningen for med sig.

Osdkerhet och fértroende: Hojda importtullar kan ge upphov till 6kad osdakerhet om
den framtida handelspolitiken och leda till 6kad pessimism hos foretag och hushall.
Detta kan hamma foretagens investeringar och hushallens konsumtion (se Boer och
Rieth (2024) och Altig m.fl. (2018)). Okad osidkerhet kan dven paverka utlandska fére-
tags direktinvesteringar i landet som infort importtullen. Det kan leda till att foretag
Okar sina direktinvesteringar i landet som infort importtullen i syfte att kringga im-
porttullen (se Chahinea m.fl. (2021)). Posen (2018) visar emellertid att de hégre ame-
rikanska importtullarna 2018 snarare ledde till minskade direktinvesteringar.

Sammanfattningsvis kan hojda importtullar fa positiva effekter pa BNP och sysselsatt-
ning pa kort sikt till foljd av att inhemska industrier skyddas fran konkurrens samt att

4 Globala vardekedjor &r de internationella natverk och processer genom vilka olika steg i produktionen av
en vara eller tjanst sker i flera olika lander. | en global vardekedja &r produktionen utspridd 6ver olika geo-
grafiska platser, dar varje steg i vardeskapandet — fran design och ramaterial till produktion, marknadsforing
och distribution — sker i det land eller den region som har bast férutsattningar for det steget.
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importintakterna 6kar. Samtidigt paverkas ekonomin negativt till foljd av hogre priser
pa konsument- och/eller insatsvarupriser, minskad produktivitet, 6kad osdkerhet
samt minskad handel.

Effekter pa exportlander som moter hégre importtullar

Hogre importtullar kan fa signifikanta effekter pa lander som exporterar varor till lan-
det som hgjt tullarna. Ekonomierna kan paverkas genom bland annat féljande kana-
ler:

Minskad export: Hogre tullar gor exportlandets varor dyrare i landet som importerar,
vilket minskar efterfragan pa dessa varor. Detta kan leda till minskad export om kon-
sumenter och foretag i landet som hojt tullarna byter till billigare inhemskt produce-
rade varor eller importerar fran lander som inte omfattas av hogre tullar. Linder som
har stort beroende av export till landet som hojt tullarna kan fa negativa effekter pa
saval produktion, export som sysselsattning, i synnerhet de industrier som framst be-
rors av hogre tullar.

Minskad handel: Hogre tullar kan hdmma produktiviteten till foljd av minskad kun-
skapsoverforing mellan lander i form av farre direktinvesteringar, minskad teknologio-
verféring och minskad tillgang till kvalificerad arbetskraft.

Foretagens exportpriser: Exportféretagen kan vilja sdnka sina priser for att behalla sin
konkurrenskraft i landet som hojt importtullarna. Detta kan leda till lagre vinstmargi-
naler, vilket 6kar sannolikheten fér konkurser och finansiella svarigheter for foretag
med laga vinstmarginaler.

Marknadsdiversifiering: Exportlander kan behova diversifiera sin export sa att de blir
mindre beroende av landet som hojt importtullarna. Att etablera nya handelsrelat-
ioner kan vara saval tidskravande som krava betydande investeringar.

Svagare valuta: Om efterfragan pa landets export faller tydligt kan detta leda till en
svagare valuta. Detta kan gora landets export mer konkurrenskraftig samtidigt som
hushallens och foretagens import blir dyrare. En svagare valuta kan saledes at-
minstone delvis motverka den forsamring av bytesférhallandet som den hogre im-
porttullen medfér.

Okad osidkerhet och minskat fértroende: Dessa effekter &r i princip desamma som fér
hushall och foretag i landet som hojt importtullarna. Saval hushall som foretag kan till
foljd av 6kad osakerhet dra ner pa sin konsumtion och investeringar.

Globala vardekedijor: Exportlander som deltar i globala viardekedjor paverkas negativt
om hojda importtullar paverkar deras méjligheter att exportera insatsvaror. Foretag i
landet som hojt importtullarna kan mota hogre insatsvarupriser. Detta kan i sin tur
leda till hégre insatsvarupriser for saval inhemska som utlandska foretag langre ned i
produktionskedjan. Foretag i exportlandet kan vilja flytta sin produktion till ett annat
land for att undvika de hogre importtullarna, vilket kan ddmpa saval produktion som
sysselsattning.
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Sammanfattningsvis kan hogre importtullar ha negativa effekter pa ekonomin genom
bland annat lagre export, farre sysselsatta och 6kad osakerhet. Hur stora de negativa
effekterna blir beror bland annat pa hur beroende exportlandet ar av landet som hojt
tullarna, dess férmaga att hitta alternativa exportmarknader och dess férmaga att an-
passa ekonomin till de nya férutsattningarna.

Effekter pa lander som inte moter hogre importtullar

Effekten pa lander som inte direkt paverkas av hogre importtullar kan vara saval posi-
tiv som negativ. Hojda importtullar paverkar dessa lander genom bland annat foljande
kanaler:

Fordandrad handel: Hojda importtullar kan leda till att foretag i landet som hajt tul-
larna soker sig till nya leverantérer i syfte att slippa de hogre kostnaderna. Detta kan
leda till 6kad export fran lander som inte berors av de hojda tullarna da de blivit mer
konkurrenskraftiga.

Globala vardekedjor: Lander som deltar i globala vardekedjor kan se minskad efterfra-
gan pa sin export samt 6kade kostnader pa importerade insatsvaror fran landet som
héjt importtullarna. Landerna kan daremot se 6kade investeringar och 6kad efterfra-
gan pa sina varor om utlandska féretag omstrukturerar sina produktionskedjor i syfte
att undga hogre importtullar.

Ekonomiska spridningseffekter: Om hogre tullar leder till minskad global handel och
tillvaxt paverkas lander negativt till foljd av lagre efterfragan pa deras export.

Sammanfattningsvis kan hogre importtullar som inte direkt paverkar ett lands export
ge upphov till saval positiva som negativa effekter pa ekonomin. Effekten pa ekono-
min beror bland annat pa vilka tullar som hojs och hur handels- och investeringsflo-
den paverkas.
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Empiriska studier och modellanalyser

Allmanna studier

Dizioli och van Roye (2018) anvander ECB:s globala modell och IMF:s Global Integra-
ted Monetary and Fiscal-modell for att simulera effekterna av héjda amerikanska im-
porttullar.> Mer konkret, USA antas hdja importtullarna pa samtliga varor fran omvarl-
den med 10 procentenheter.® Ovriga ldnder antas svara med att héja importtullarna
pa alla amerikanska varor med 10 procentenheter. Studien visar att USA:s BNP-niva
skulle bli 2,2 procent lagre det forsta aret till foljd av lagre konsumtion, investeringar,
export och lagre fortroende hos saval hushall som foretag. De negativa BNP-effek-
terna i de flesta andra lander blir mindre an i USA och global BNP skattas bli % procent
lagre det forsta aret.

Obstfeld (2016) anvander ocksa IMF:s Global Integrated Monetary and Fiscal-modell
for att skatta effekterna av att USA hojer importtullarna pa varor fran framvaxande
linder i Ostasien till 20 procent utan att dessa lander retalierar. | ett alternativt scena-
rio hojer linderna i Ostasien importtullarna p& amerikanska varor med lika mycket
som USA hojde sina importtullar. | bada scenarierna blir BNP i USA lagre jamfort med
basscenariet dar inga importtullar hojs. BNP-nivan ar 0,7 procent lagre efter fem ar i
scenariot dar Ostasien inte héjer sina importtullar och 1,3 procent lagre d& Ostasien
hojer sina importtullar. Ett skal till att BNP faller ar att exporten initialt faller mer an
importen. De hogre importtullarna leder till att amerikanska foretag koper fran andra
lander istallet och dollarns appreciering forstarker detta. Samtidigt leder den starkare
dollarn till att exporten bromsar in.

Boer och Rieth (2024) undersoker effekten pa amerikansk ekonomi av saval hojda im-
porttullar som 6kad osdkerhet om handelspolitiken med hjalp av Bayesianska SVAR-
modeller dar penningpolitiken antas vara oférandrad. Studien finner att bada chock-
erna har negativa effekter pa ekonomin men att hojda importtullar har betydligt
storre negativa effekter. Hojda importtullar leder till tydligt lagre import, export och
investeringar i de flesta sektorer under en langre period. Konsumentpriserna stiger
och dollarn apprecierar. Till skillnad fran Obstfeld (2016) forbattras handelsbalansen
nagot pa kort sikt men BNP faller under trend da samtliga komponenter av inhemsk
efterfragan faller.

Sammanfattningsvis indikerar studierna ovan att héjda amerikanska importtullar leder
till Iagre BNP-niva i USA pa saval kort som medellang sikt. Barattieri och Cacciatore
(2023) studerar effekten pa sysselsattningen av tillfalliga handelshinder i foretag som
ar involverade i globala vardekedjor. Studien anvander féretagsdata och skattas med
"local projections” i enlighet med Jorda (2005). Studien finner att 6kad protektionism

5>Se Anderson m.fl. (2013), "Getting to Know GIMF: The Simulation Properties of the Global Integrated
Monetary and Fiscal Model”, IMF Working Paper 13/55.
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generellt sett har marginellt positiv effekt pa sysselsattningen i industrier som &r ut-
satta for utlandsk konkurrens. Effekten pa sysselsattningen i industrier som drabbas
av hogre importerade insatsvarupriser ar daremot tydligt negativ.

Furceri m.fl. (2021) analyserar effekten av hogre importtullar med hjélp av paneldata
for 151 lander under perioden 1963-2014. Studien visar att hogre tullar leder till persi-
stenta och ekonomiskt signifikanta nedgangar i inhemsk produktion och produktivitet
samt 6kad arbetsl6shet. Till skillnad fran studierna ovan sa ar effekten pa handelsba-
lansen inte statistiskt signifikant, vilket till stor forklaras av att den reala véaxelkursen
apprecierar. Studien finner en rad tillstdndsberoende effekter. Effekten pa produktion
och produktivitet av hojda importtullar &r stérre da konjunkturen &r stark . Effekten
pa produktionen av héjda tullar &r stérre dn av sdnkta tullar.”

Ett flertal studier har analyserat huruvida héjda importtullar leder till att omvarlden
okar sina direktinvesteringar i landet som hojt importtullarna. Studierna ger olika re-
sultat. Chahinea m.fl. (2021) finner att hojda importtullar tenderar att leda till 6kade
direktinvesteringar fran omvarlden. Men saval Posen (2018) som Van der Merve
(2021) visar att USA:s hojda importtullar 2018 och 2019 inte ledde till att omvérlden
Okade sina direktinvesteringar i USA.

Empiriska studier indikerar att hojda tullar i huvudsak paverkar inflationen pa kort
sikt. Boer och Rieth (2024) visar att inflationen stiger relativt snabbt efter det att im-
porttullarna hojts, men att inflationen sedan faller tillbaka efter ett ar. | studien antas
penningpolitiken vara oférandrad. Attinasi och Balatti (2021) visar i en litteraturdver-
sikt om globaliseringens effekter pa inflationen att den snabbt 6kade handeln under
1990-talet och borjan av 2000-talet ledde till Iagre priser men hade sma effekter pa
den mer varaktiga inflationen.

Sammantaget visar empiriska studier entydigt att de negativa effekterna av hojda im-
porttullar ar storre an de positiva effekterna. | samtliga empiriska studier dimpas BNP
i landet som infort importtullar och den reala vaxelkursen apprecierar med negativa
effekter pa export och investeringar. De negativa effekterna av hojda importtullar for-
starks av forekomsten av globala vardekedjor. Konsumentpriserna 6kar och inflat-
ionen stiger pa kort sikt men faller sedan tillbaka.

De empiriska studierna ovan analyserar framst effekterna pa BNP pa kort och medel-
lang sikt. En viss niva pa importtullar kan paverka nivan pa BNP negativt genom mins-
kade effektivitetsvinster av specialisering och minskade mojligheter att dra nytta av
skalfordelar. Detta paverkar inte nédvandigtvis tillvaxttakten, men sanker nivan pa
BNP. Tillvaxten pa langre sikt beror till stor del pa produktivitetsutvecklingen. En rad
studier visar att lander mer 6ppna for handel har vuxit snabbare och hojt sin produkti-
vitet mer (se till exempel Frankel och Romer (1999), Rodrik (2007), Dornbusch (1992),

7 En mojlig tolkning av dessa resultat ar, enligt forfattarna, att sénkta tullar ofta leder till en liten omedelbar
okning av efterfragan da inkopare tror att det lagre priset kommer att besta framover. Aviseringen av hogre
tullar leder ofta till 6kade inkdp innan tullarna hojts for att darefter minska kraftigt nar tullarna val hojts.
Forfattarna menar ocksa att hojda importtullar kan fa storre effekter da konjunkturen &r stark kan bero pa
penningpolitiken. Hojda tullar da konjunkturen ar stark kan leda till hogre inflation som hotar prisstabilite-
ten, vilket leder till en stramare penningpolitik. De negativa effekterna av héjda importtullar forstarks av
stramare penningpolitik
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Dollar och Kraay (2004) samt Bhagwati och Srinivasan (2002)). Alcala och Ciccone
(2004) visar att okad handel har en ekonomiskt signifikant positiv effekt pa produktivi-
teten. Okad handel kan héja produktiviteten genom bland annat kad konkurrens
fran utldndska féretag. Okad konkurrens fr&n omvirlden kan tvinga féretag att bli mer
effektiva och investera mer i ny teknologi. Detta kan leda till en omallokering av resur-
ser mot mer produktiva foretag. Okad tillginglighet till importerade insatsvaror kan
samtidigt leda till lagre kostnader for féretagen. Empiriska studier av Schworer (2013),
Constantinescu m.fl. (2017) och Bernard m.fl. (2006) visar att 6kad handel i globala
vardekedjor kan héja produktiviteten bland annat till foljd av 6kad kunskapsoverfo-
ring som minskar avstandet till den teknologiska fronten. En empirisk studie av ECB
(2017) visar att det finns ett tydligt positivt samband mellan internationell handel och
produktivitet. Studien visar att det i synnerhet dr handel i globala vardekedjor som har
tydligast positiv effekt pa produktiviteten via lagre importerade insatsvarupriser och
okad kunskapsoéverforing. Furceri m.fl. (2019) finner i en studie med paneldata for ett
stort antal lander att en héjning av importtullen med en standardavvikelse (vilket
motsvarar cirka 3,5 procent) leder till en procent lagre produktivitet pa fem ars sikt.
Sammantaget finns det skal att tro att 6kad protektionism leder till minskad handel
och lagre BNP dven pa lang sikt.

Studier av specifika handelser

Handelskonflikten mellan USA och Kina

Priseffekter

Under 2018 och 2019 hojde USA importtullarna pa kinesiska varor varda 360 miljarder
US Dollar. Kina svarade med att hoja importtullarna pa amerikanska varor varda 110
miljarder US Dollar. Saval Amiti m.fl. (2019) som Fajgelbaum m.fl. (2022) finner att
producentpriserna i USA 6kade med ungefar lika mycket som importtullarna 6kade.
Chang m.fl. (2021) och Ma m.fl. (2021) finner att dven de kinesiska importtullarna pa
amerikanska varor ledde till ett fullstandigt genomslag i producentledet i Kina. Detta
star i kontrast till ett flertal tidigare studier om prisgenomslag av tullférandringar (till
exempel Feenstra (1989), Winkelmann och Winkelmann (1998), Hummels och Skiba
(2004), Mallick och Marques (2008), Ural Marchand (2012), Irwin (2014, De Loecker
m.fl. (2016) och Ludema och Yu (2016)) som finner att prisgenomslaget i producentle-
det oftast inte ar fullstandigt.

Nar det géller genomslaget av hojda importtullar till priser i konsumentledet i USA &r
resultaten blandade. Saval Flaaen m.fl. (2020) som Cavallo m.fl. (2021) finner att pri-
set pa en specifik vara namligen tvattmaskiner steg mer an vad som kunde motiveras
av de hogre amerikanska importtullarna 2018. En bidragande orsak var att inhemska
producenter av tvattmaskiner passade pa att hoja sina priser i samband med de hojda
importtullarna. Cavallo m.fl. (2021) finner emellertid att genomslaget i konsumentle-
det for andra varor som ocksa paverkades av de hojda importtullarna var relativt litet,
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vilket indikerar att foretagen sankte sina vinstmarginaler. Amiti m.fl. (2019) skattar ef-
fekterna pa de amerikanska konsumentpriserna av de hogre importtullarna under
2018 (pa varor motsvarande 12 procent av total amerikansk import). Studien finner
att konsumentpriserna blev 0,3 procent hégre an om inga importtullar hojts. Upp-
gangen var i linje med det historiska sambandet mellan producent- och konsument-
priser. Studien finner ocksa att inhemska foretag ofta hojer sina priser till foljd av
hogre importerade priser dven om deras marginalkostnader inte paverkats av de
hégre importtullarna. Sma foretag tenderar att hoja priserna ungefar lika mycket som
kostnaderna har 6kat medan stora féretag ar mer benagna att sanka sina vinstmargi-
naler. Hale m.fl. (2019) analyserar ocksa effekten pa inflationen av de héjda importtul-
larna 2018. Studien finner att inflationen blev 0,1 procentenheter hogre.

Sammantaget leder hégre importtullar till hogre producent- och konsumentpriser.
Hur stort genomslaget blir har varierat over tid och skiljer sig at mellan olika varor.
Konsumentpriserna stiger pa kort sikt, men det finns inga empiriska beldgg for att in-
flationen blir hdgre aven pa langre sikt.

Realekonomiska effekter

USA hojde importtullarna pa kinesiska dack 2009. Hufbauer och Lowry (2012) drar
slutsatsen att detta pa sin hojd ledde till att 1 200 amerikanska jobb inte forsvann.
Amerikanska konsumenter fick samtidigt betala mer for kinesiska dack motsvarande
1,1 miljarder US dollar. Detta ledde till minskad konsumtion av andra varor och mins-
kad sysselsattning inom detaljhandeln. Nettoeffekten av de héjda importtullarna
skattas till drygt 2 500 farre jobb. De storsta vinnarna av de hogre importtullarna var
dackexportorer i Asien och Mexiko.

Mer generellt finner Flaaen och Pierce (2019) att de industrier som har storst andel
importerade insatsvaror haft stérst nedgang i sysselsattningen till foljd av hégre im-
porttullar. Bown m.fl. (2020) studerar hur olika handelshinder sedan slutet pa 1980-
talet paverkat amerikansk ekonomi. Studien finner att 1,8 miljoner jobb férsvunnit
fram till 2016 till f6ljd av olika amerikanska handelshinder medan de inte ser nagon
tydlig 6kning av nya jobb i skyddade sektorer. De negativa effekterna av handelshin-
der &r storst i sektorer som har stort beroende av insatsvaror fran foretag langre upp-
stroms i produktionskedjan. Meinen (2019) finner ocksa att globala vardekedjor for-
starker den negativa effekten av héjda importtullar. Studien visar att den negativa ef-
fekten pa industriproduktionen av en hojd importtull till stor del beror pa i vilken ut-
strackning sektorer nedstroms ar beroende av importerade insatsvaror.

Reyes-Heroles m.fl. (2021) argumenterar att de flesta studier som analyserat de reale-
konomiska effekterna av hogre amerikanska importtullar har fokuserat pa effekten pa
hushallens konsumtion och i liten utstrackning pa effekten pa féretagens investe-
ringar. Studien analyserar effekterna av de hojda amerikanska och kinesiska import-
tullarna 2018 och 2019 for ett stort antal lander med hjalp av en modell med 40 sek-
torer. Studien finner storre negativa effekter pa BNP i saval USA som Kina an studier
som inte tar hansyn till effekten pa féretagens investeringar. Studien finner att den
Iangsiktiga nivan pa BNP blir 1,3 procent lagre i USA och 0,7 procent i Kina. En bidra-
gande orsak till att effekten blir storre i USA &r att de har hojt importtullarna pa
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manga insatsvaror som anvands for investeringar medan Kina framst importerar kon-
sumtionsvaror som ar lattare att ersatta med andra leverantorer. Studien visar att lan-
der som till exempel Mexiko, Turkiet, Ungern och Sydkorea skulle fa positiva BNP-ef-
fekter av handelskonflikten mellan USA och Kina. Effekten pa svensk BNP uppskattas
till nara noll.

Altig m.fl. (2018) finner i en enkatstudie 2018 att vart femte amerikanskt foretag hade
omvadrderat sina investeringsplaner till féljd av oro for héjda importtullar. Sex procent
av foretagen hade redan minskat sina investeringar till f6ljd av sddan oro. Handley
m.fl. (2019) visar att hojda importtullar har negativa effekter pa foretagens finansiella
utveckling. Féretag med stor handel med Kina har haft simre aktieprisutveckling och
okad konkursrisk efter det att h6jda importtullar annonserats.

Fajgelbaum m.fl. (2019) analyserar de kortsiktiga effekterna av de héjda amerikanska
importtullarna under 2018 och effekterna av andra landers hojda tullar pa ameri-
kanska varor. Studien finner att saval importen som exporten i USA foll kraftigt. De
Okade kostnaderna fér amerikanska hushall och foretag som koper importerade varor
uppgar till 0,27 procent av BNP. Forlusten efter det att man tar hansyn till 6kade im-
portinkomster och att inhemska féretag skyddas fran konkurrens uppgar till 0,04 pro-
cent av BNP.

Grossman m.fl. (2024) analyserar effekten av en ovantad hogre importtull nar féretag
ar involverade i globala vardekedjor. En hogre importtull leder till forhandlingar med
leverantorer och sékande efter nya leverantorer. Modellen kalibreras for att analysera
effekterna av USA:s importtullar pa kinesiska varor 2018 och 2019. Studien finner en
valfardsforlust pa 0,12 procent av BNP med tydliga negativa bidrag fran sokkostnader
och byte av leverantorer.

Potentiella effekter av h6jda amerikanska importtullar

Donald Trump ar USA:s nasta president. Han har sagt att han vill han hdja importtul-
larna pa alla kinesiska varor till 60 procent och till 10 eller 20 procent pa alla varor
fran alla andra lander.2 Obst m.fl. (2024) har med hjilp av Global Economic Model of
Oxford skattat de ekonomiska effekterna av detta forslag. | ett alternativt scenario
svarar Kina genom att hoja importtullarna pa amerikanska varor med 40 procenten-
heter. | bada scenarierna antas Federal Reserve lamna styrrantan oféréandrad. Mo-
dellen &r baserad pa saval teoretiska samband som empiriskt skattade parametrar och
i modellen antas hushallens och foretagens optimism falla pa kort sikt. Studien visar
att USA:s BNP skulle bli 1-1,4 procent lagre 2025 och 2026 och den negativa effekten
skulle bli stérst i scenariot da Kina svarar med héjda tullar. En viktig kanal for ned-
gangen i BNP &r lagre optimism och sjunkande privat konsumtion. Global BNP paver-
kas nagot mindre dan USA:s pa kort sikt men nagot mer pa langre sikt. | scenariot dar
alla lander hojer importtullarna pa amerikanska varor blir global BNP cirka 1 procent
lagre 2028 jamfort med om inga importtullar hojts. Tysk BNP ar 1,4 procent lagre

88 USA:s importtullar skiljer sig tydligt mellan lander. Nar det géller varor fran EU ar importtullarna pa till ex-
empel industrivaror generellt sett laga (0-5 procent). De hogsta importtullarna &r pa lastbilar, olika jord-
bruksprodukter och stal och uppgar till 25 procent. De amerikanska importtullarna pa kinesiska varor varie-
rar generellt sett mellan 7,5-25 procent. Importtullen pa elbilar uppgar till 100 procent.
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2028. USA:s inflation blir i bada scenarierna knappt 1 procentenhet hogre 2025 me-
dan tysk inflation blir marginellt Iagre 2025 i bada scenarierna.

Aven McKibbin m.fl. (2024) analyserar de potentiella effekterna av hégre amerikanska
importtullar pa alla landers varor. Om Trump skulle hdja importtullarna med tio pro-
centenheter pa alla landers varor skulle USA:s BNP bli 0,3-0,4 procent ldgre pa ett par
ars sikt jamfort med om inga tullar inférts. Om alla andra lander hojde importtullarna
pa amerikanska varor med lika mycket skulle amerikansk BNP bli ndstan en procent
lagre de ndrmaste aren och drygt 0,2 procent lagre pa lang sikt. Lander som Mexiko
och Kanada skulle drabbas hardast pa saval kort som lang sikt medan BNP-effekterna
pa europeiska lander skulle vara relativt sma.

Clausing och Lovely (2024) analyserar effekterna pa amerikanska hushall om ameri-
kanska importtullar skulle hojas till 60 procent pa alla kinesiska varor och 20 procent
pa alla andra varor. Studien finner att de med lagst inkomster skulle vara de storsta
forlorarna av hogre importtullar. Medianhushallet skulle se ett fall i sina inkomster ef-
ter skatt pa drygt fyra procent, vilket motsvarar 2.600 US dollar pa ett ar.
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Effekter pa svensk ekonomi

Hur svensk ekonomi skulle paverkas av hojda amerikanska importtullar pa svenska ex-
portvaror ar oklart. USA ar en av Sveriges viktigaste handelspartners. Ungefar nio pro-
cent av den totala exporten 2023 gick till USA. Hogre amerikanska importtullar skulle
sannolikt leda till Iagre export till USA. USA ar ocksa en av de viktigaste leverantdrerna
av importerade insatsvaror till exempelvis svensk tillverkningsindustri. Under 2020
kom cirka tio procent av tillverkningsindustrins totala import fran USA. Hogre ameri-
kanska importpriser till foljd av hdgre importtullar kan, vid en oférdandrad vaxelkurs,
leda till hdgre svenska importpriser pa amerikanska insatsvaror. Men hégre ameri-
kanska priser kan dven paverka svensk ekonomi via de globala vardekedjorna. En posi-
tiv faktor ar att relativt fa varor som importeras fran USA &r svara att ersdtta med an-
nan leverantor. IMF (2024) uppskattar att cirka en procent av svensk import av ameri-
kanska insatsvaror ar svara att ersatta med annan leverantor.

Kommerskollegium (2024) har analyserat effekterna pa svensk ekonomi pa medellang
sikt om USA:s importtullar pa kinesiska varor skulle héjas till 60 procent och importtul-
larna pa alla andra landers varor skulle h6jas med 20 procentenheter. Analysen ar
gjord med OECD:s globala modell METRO.® Resultaten visar att de negativa effekterna
pa svensk BNP pa medellang sikt (5-7 ar) skulle bli sma, endast — 0,02 procent. In-
hemsk produktion skulle falla med 0,1 procent. Svensk import skulle falla nagot mer
an exporten. Svensk export till USA skulle minska med cirka 16 procent pa medellang
sikt. Fordonsindustrin, lakemedelsindustrin och industrimaskiner skulle se storst ned-
gangar. Den minskade exporten till USA skulle delvis motverkas av 6kad export till 6v-
riga varlden. Men studien visar enbart effekten pa medellang sikt da den globala eko-
nomin har natt en ny jamvikt. Overgangen till den nya jamvikten kan vara kantad av
signifikanta storningar och volatilitet pa kort sikt. Avslutningsvis beaktar METRO-mo-
dellen inte hur hushalls och féretags beteende paverkas av hoéjda importtullar samt
mojliga negativa effekter av stérningar i globala vardekedjor.

Det finns skal att tro att svensk ekonomi paverkas negativt av héjda amerikanska im-
porttullar till foljd av lagre export till USA, svagare global efterfragan och stérningar i
globala vardekedjor. Om svenska féretag skulle flytta produktion till USA i syfte att
undga de hogre importtullarna skulle detta ocksa fa negativa effekter pa produktion
och sysselsattning. Okad osdkerhet och pessimism skulle ocks& kunna tynga savil hus-
hallens konsumtion som foretagens investeringar. Effekten pa svensk inflation ar mer
osaker. Svagare svensk och global ekonomi talar for ett lagre inflationstryck. En sva-
gare global ekonomi skulle dven kunna leda till ett lagre inflationstryck till féljd av
lagre ravarupriser. Om USA skulle hoja importtullarna pa kinesiska varor kraftigt skulle
Kinas export till USA sannolikt minska betydligt. Kina kan da vilja exportera mer till
Europa och for att uppna detta kan deras exportpriser sédnkas och ge upphov till ett
lagre inflationstryck i bland annat Sverige. A andra sidan skulle de hégre importerade
priserna for amerikanska konsumenter och féretag kunna leda till hogre priser aven i
Sverige via savil direkt handel som handel i globala virdekedjor. Okade amerikanska

9 METRO é&r en allman jamviktsmodell utvecklad av OECD for att analysera férandringar i handelspolitik. Det
ar global modell med 65 sektorer, fem produktionsfaktorer och 161 lander (regioner). Lander och sektorer
ar sammankopplade med hjalp av input-output tabeller.
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importtullar skulle dven kunna leda till en férsvagning av kronan till féljd av minskad
efterfragan pa svenska varor. Kronan skulle ocksa kunna forsvagas om kraftigt hojda
importtullar skulle ge upphov till 6kad osakerhet och volatilitet pa de finansiella mark-
naderna.
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