Finns det en ’ny ekonomi”
och kommer den till Europa?

Av Jonas A Eriksson ocH MarTiN ApanL*

Den nya ekonomin har blivit nagot av ett modeord som diskuteras flitigt i bade
media, entusiastiskt, och akademiska kretsar, mer motvilligt. I forsta hand t&nker
man da pa den amerikanska ekonomins hapnadsvackande utveckling de senaste
aren, med hog tillvaxt, fallande arbetsloshet och lag inflation, samtidigt som an-
vandning av ny informationsteknologi, inte minst Internet, pa allvar har slagit
igenom. Denna artikels uppgift ar att forsoka analysera vad som egentligen hant i
USA och vad det kan tankas innebdra for utvecklingen i Europa.

Tyvarr finns knappast ndgon vedertagen de-
finition pa vad som menas med ny ekonomi
och uttrycket ges ofta olika innehall, allt fran
statistiska utforskningar av 1990-talets till-
vaxt- och inflationstal till vidlyftiga visioner

Tyvéarr finns knappast nagon
vedertagen definition pa vad
som menas med ny ekonomi och

uttrycket ges ofta olika innehall.

om 2000-talet.

Vissa beddémare menar att I1T-revolutionen gjort att ekonomiska samband
forandrats pa ett satt som har gjort att gamla ekonomiska “’lagar” inte langre hal-
ler (som att forhallandet mellan utbud och efterfrdgan har férandrats) och att
konjunkturcykeln i princip upphért.t Vi véljer dock att halla oss inom etablerad,
om &n modern, ekonomisk teori. Naturligtvis fordndras samband mellan olika
makroekonomiska storheter éver tiden, men det har inte ndgot med nya ekono-
miska “lagar” att gora.

* Viérdefulla synpunkter pa olika utkast till denna artikel har lamnats av bland andra Mikael Apel, Claes Berg, Mar-
ten Blix, Per Jansson, Staffan Viotti och Anders Vredin.
1 Kelly (1995) och (1999) samt Sahlman (1999).
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I denna artikel anvander vi darfor ut-
trycket den nya ekonomin for att beteckna en
okning av ekonomins tillvaxtpotential till foljd av en
snabbare produktivitetstillvéxt, eftersom produkti-
vitetsutvecklingen brukar lyftas fram som den
viktigaste faktorn for den langsiktiga tillvax-
ten.2 Vi riktar forst blickarna mot USA. Det forefaller som om nagonting har
hant med amerikansk ekonomi under de senaste aren som tycks vara mer an bara
ett tillfalligt fenomen. Vi diskuterar vilka faktorer som kan ténkas ligga bakom
denna uppgang, med fokus framst pa makroekonomisk stabilitet, mikroekonomiska refor-
mer (avregleringar och frihandel) och deras samverkan med globalisering och teknologiska fram-
steg.

| denna artikel anvander vi uttrycket
den nya ekonomin for att beteckna
en 6kning av ekonomins
tillvaxtpotential till foljd av en

snabbare produktivitetstillvaxt.

Vi fragar oss ocksa varfor en forandring tycks ha skett just nu och i vilken
omfattning den stadigt hogre tillvaxttakten ar att betrakta som temporér eller
permanent. Darefter kommer vi att undersoka om det finns tecken pa en ny eko-
nomi i Europa. Slutligen foljer en sammanfattning av vara slutsatser.

Det &r i sammanhanget viktigt att gora en distinktion mellan tva fragor som
ofta sammanblandas i debatten:

Diagram 1. BNP, arbetsléshet och inflation i USA
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2 For en diskussion om tillvéxtbetingelser se exempelvis Barro och Sala-1-Martin (1995).
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* FOr det forsta: Att se om man kan finna nagot genomslag av den nya ekonomin i den befint-

liga ekonomiska statistiken — det vill s4ga vad man kan observera i dag. Har finns anled-
ning att kritiskt granska statistiken, som inte alltid ger en réttvis bild av handel-
seutvecklingen.

* FOr det andra: Vad man kan forvénta sig for genomslag av den nya ekonomin framgent.

Historiskt sett har det visat sig att det kan ta tid fran det att ny teknologi finns
tillganglig till dess att féretagen kan anvinda sig av den pa ett satt som &r pro-
duktivitetshojande. Ofta i debatten forutsétts exempelvis att Internet-revolutio-
nen redan fatt ett stort genomslag pa den makroekonomiska statistiken, trots att
teknologin bara ar ndgra fa &r gammal pa flertalet arbetsplatser. Vad vi torde se
i dag &r snarare effekterna av sjalva datoriseringen.

Ursprunget till diskussionen — USA
”the Best Economy Ever”

Nagonting har hant med den amerikanska
ekonomin. En ekonomi som foreféll att ha
borjat halka efter andra industrilander har
fatt fornyad kraft under 1990-talet, och vél-
standsgapet till andra industrilander har vid-
gats (se diagram 2) — tvart emot vad som bor
ske enligt den sa kallade konvergenshypote-
sen, som forutspar att lander med lagre ini-
tial BNP per capita bor vaxa snabbare &n lander med hog BNP per capita.®
1990-talet har annars varit ett decennium som préglats av kris och stagna-
tion for stora delar av varldsekonomin i évrigt, med ett antal kriser i bland annat
Mexiko, Asien (inklusive Japan) och Ryssland som fatt globala aterverkningar.

Nagonting har hant med den
amerikanska ekonomin. En ekonomi
som foreféll att ha borjat halka efter
andra industrilander har fatt férnyad
kraft under 1990-talet, och
vélstandsgapet till andra

industrilander har vidgats.

KANNETECKEN I: INVESTERINGSBOOMEN
Bakom den langsta uppgdngen i amerikansk ekonomi nagonsin, som varat fran
borjan av 19915, finns en rad fenomen, pa bade utbuds- och efterfragesidan. En
mycket viktig faktor har varit "investeringsboomen” under 1990-talet. Foretagens in-
vesteringar har dkat mycket kraftigt — inte minst inom informationsteknologi.® De

3 Se till exempel Calmfors & Persson (1999) eller David Romer (1996).

4 Se IMF World Economic Outlook (1999a).

5 Enligt National Bureau of Economic Research, (NBER), som officiellt annonserar nar en konjunkturcykel bérjar
och slutar.

6 Se Sichel (1999).
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Diagram 2. BNP-tillvaxt
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fasta bruttoinvesteringarna har, i reala ter-
mer, nastan férdubblats sedan 1991. Okning-
en har varit sa kraftig att investeringarna inte
har kunnat finansieras med sparande inom
landet, vilket lett till ett stort underskott i bytesbalansen, motsvarande omkring
4 procent av BNP — det storsta nagonsin i amerikansk historia.

Investeringarnas bidrag till den reala BNP-tillvaxten har under denna kon-
junkturuppgang varit omkring 25 procent, medan de i snitt vid andra uppgangar
under efterkrigstiden varit endast omkring 15 procent (se diagram 3). Investering-
arna i informationsteknologi var i nominella termer i slutet av 1990-talet néstan
dubbelt s& hoga som i slutet av 1980-talet. Men raknat i reala termer innebéar det-
ta en mycket kraftigare 6kning, med nastan tolv ganger, eftersom prisfallet pa da-
torer under samma tid varit dramatiskt. Det &r ocksa vart att notera att invester-
ingarna i fastigheter daremot varit laga i jamforelse med tidigare uppgangar (se
diagram 3).

Det under de senaste decennierna observerade sambandet mellan arbetslds-
het och inflation forefaller ha férandrats, eftersom en fallande arbetsldshet under
de senaste aren inte lett till ett s& hogt kapacitetsutnyttjande att inflationen tagit
fart. En viktig orsak till detta verkar just ha varit de mycket hdga investeringarna,
vilka lett till att produktionskapaciteten byggts ut i en takt som inte skadats sedan i
slutet av 1960-talet. Som en f6ljd av detta har kapacitetsutnyttjandet legat kvar pa
sin historiska niva, trots att produktionen 6kat mycket kraftigt och sysselsattning-
en stigit. Inom industrin har sysselsattningen visserligen minskat, men detta har

En mycket viktig faktor har varit
“investeringsboomen” under
1990-talet.
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Diagram 3. Investeringarnas bidrag till reala BNP:s utveckling
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Kélla: Council of Economic Advisers.

mer an kompenserats av 6kningar inom and-
ra sektorer. Trots att arbetsldsheten har fallit
ned mot 4 procent, den lagsta nivan sedan
1960-talet, har l6nedkningarna varit mattli-
ga och annu inte inflationsdrivande.

Det under de senaste decennierna
observerade sambandet mellan
arbetsldshet och inflation forefaller

ha forandrats.

KANNETECKEN 2: PRODUKTIVITETSACCELERATIONEN
En forklaring till att villigheten att investera
oOkat ar att produktiviteten? ocksa borjat stiga
under senare ar. Det vanligaste produktiv-
tetsmattet, produktion per arbetad timme i
néringslivet (exklusive jordbruk), har accelererat under 1990-talet. Produktivitets-
tillvaxten 1990-99 var omkring 2 procent arligen. Under de tre senaste aren har
produktiviteten emellertid dkat med drygt 2,5 procent i snitt — tillbaka till nivaer
som radde under den "gyllene eran” (se diagram 4). Medan produktiviteten i tidi-
gare konjunkturuppgdngar avtagit har den denna gang tvartom accelererat
(se diagram 5). Investeringsboomen har lett till vad som brukar kallas “capital
deepening”, vilket inneburit att kapitalanvandningen per anstélld har 6kat.2 Ge-
nom den snabba forbattringen av produktiviteten har vinsterna hallits uppe och
realldnerna stigit.

Sarskilt intressant ar okningen i den del av produktiviteten, den sa kallade to-

En forklaring till att villigheten att
investera okat ar att produktiviteten

ocksa borjat stiga under senare ar.

7 Se ruta i Inflationsrapporten (1999) fér en genomgang av olika produktivitetsmatt.
8 Se Council of Economic Advisers (1999).

26

PENNING- OCH VALUTAPOLITIK 1/2000




Diagram 4. Produktion per arbetad timme (exklusive jordbruk)
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Diagram 5. Tillvaxt i produktivitet (exklusive jordbruk) under olika konjunkturuppgangar
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tala faktorproduktiviteten (TFP), som beror pa andra faktorer &n bara ¢kningar
av insatsen av arbete eller av kapital, och som brukar foérknippas med teknologisk
utveckling och forbattrad organisation (&ven kallad Solowresidual).® Det ar fram-
forallt uppgangen i TFP pa senare tid som skapat férhoppningar om att inféran-
det av ny teknologi, inte minst informationsteknologi, har borjat sla igenom. En-

91 Robert Solows ursprungliga avskalade, neoklassiska tillvaxtmodell, med enbart arbetskraft och kapital, avtar till-
véxttakten per capita med tiden. Varje arbetare far successivt mer kapital, mer och mer maskiner, tills arbetaren in-
te langre kan hantera dem och kapitalets avkastning inte 1&ngre motsvarar dess kostnad. Hogt sparande (som kan
anvandas till kapitalinvesteringar) hjalper alltsa inte 1&ngsiktigt tillvaxten nar kapitalet till slut p& marginalen inte
gor ndgon nytta. Skillnaden mellan denna modell och verkligheten (dar ju tillvéxten inte avtagit) &r en faktor, ”So-
lowresidualen™, som Solow i sin modell inte forklarar, bara pekar pd som nagon form av “teknologifaktor”. Ofta
brukar det séttas likhetstecken mellan TFP och ”Solowresidualen”.
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ligt Federal Reserve kan atminstone en tredjedel av produktivitetstillvaxten sedan
1995 forklaras av TFP10 Detta kan jamféras med perioden 1979-90 d& bidraget
fran TFP var nara noll och borjan av 1990-talet da TFP véxte med drygt en halv
procent mot Gver 1 procent per ar sedan 1996 (se diagram 6).

Har den nya ekonomin kommit till USA?

Vad ar forklaringarna till investeringsboomen och accelerationen i produktivitets-
tillvixt i USA, och ar utvecklingen uthallig?

Det finns de som havdar att det i allt vasent-
ligt &r en serie tillfalliga faktorer som har dri-
vit utvecklingen i USA. Till dessa tillfallighe-
ter réknas det kalla krigets slut i bdrjan av
1990-talet som frigjorde resurser (fran mili-
tarsektorn), men aven fallande priser pa importen, pa réavaror (olja) och pa andra
insatsvaror under Mexikokrisen och Asienkrisen.!t Under dessa kriser har det
ocksa skett en flykt till kvalitet”, investerare har flyttat sitt kapital fran tillvéaxt-
marknader till USA. Sammantaget har detta lett till att inflationen hallits nere
och att Federal Reserve inte har behévt strama at penningpolitiken.

Det finns de som héavdar att det i allt
vasentligt &r en serie tillfalliga
faktorer som har drivit utvecklingen

i USA.

Diagram 6. Produktivitet (exklusive jordbruk) i USA uppdelat pa olika faktorer
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Kalla: Federal Reserve Board of Governors och Bureau of Economic Analysis.

10 Se Bureau of Labor Statistics (1999) och Greenspan (1999a). Produktiviteten kan alltsd delas upp i tre delar: ar-
betsproduktivitet, kapitalproduktivitet och total faktorproduktivitet (TFP).
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De flesta beddmare tycks dock vara 6ver-
ens om att dessa fenomen inte récker for att
forklara mer fundamentala forandringar, sa-
som den 6kade produktivitetstillvaxten. Det ar
ocksa fa bedémare som fornekar att den nya
informationsteknologin har spelat en viktig roll, &en om denna isolerat inte kan
forklara vad som hént.

Fa bedémare fornekar att den nya
informationsteknologin har spelat en
viktig roll, &ven om denna isolerat

inte kan forklara vad som hant.

En atergang till den gyllene eran?

En hypotes &r att vad vi nu ser helt enkelt &r en atergang till forhallanden som réad-
de innan produktivitetsavmattningen intradde i USA i bérjan av 1970-talet.’? Det
finns manga forsok att forklara svackan under 1970- och 80-talen men det verkar
som om ekonomerna dnnu inte enats om vad som egentligen orsakade nedgangen.

Bland de viktigaste faktorerna brukar némnas: de mycket hdga prisokningar-
na pa olja under perioden som gjorde att en stor del av existerande kapitalutrust-
ning blev olénsam att anvénda eftersom den konsumerade for mycket olja, vissa
offentliga regleringar p& bade produkt- och arbetsmarknaden som forsamrade
ekonomins funktionssatt och formaga att aterhdmta sig efter negativa chocker, en
forsamrad demografi'® samt, inte minst, en “6verbryggande” makroekonomisk
politik med hoga inflationstal och budgetunderskott.

Manga av dessa faktorer forefaller ha reverserats nu. Priset pd olja har fallit
mycket kraftigt, &ven om det under senare tid 6kat igen, och det totala oljebero-
endet har minskat. Dessutom har demografin utvecklats formanligt. “Babyboom-
generationen” har nu uppnatt en mer produktiv alder.* Sedan 1980-talet har vi-
dare vissa av 1970-talets mikropolitiska regleringar avskaffats igen. Prisregleringarna
efter oljekrisen har exempelvis tagits bort.

Framfor allt nar det galler den makroekono-
miska politiken kan man tala om en atergang
till den gyllene eran. Den ekonomiska politi-
ken har sedan mitten av 1980-talet fram-
gangsrikt inriktats pa prisstabilitet i stallet for
pa den “fine-tuning™, finjustering, av ekono-

Den ekonomiska politiken har sedan
mitten av 1980-talet framgangsrikt
inriktats pa prisstabilitet i stallet for
pa den “fine-tuning”, finjustering, av
ekonomin som man forsokte

astadkomma pa 1970-talet.

11 Se exempelvis Brinner (1999).

12 Detta havdar bland andra den amerikanske finansministern Larry Summers, se Financial Times (2000).

13 Se exempelvis Dornbusch och Fischer (1990).

14 Demografin kommer emellertid att forsamras igen nar "Babyboomgenerationen” bérjar att pensioneras. Ar 2029
forvantas omkring 20 procent av befolkningen vara 6ver 65 ar. Motsvarande siffra i dag &r drygt 12 procent. Se
Council Economic Advisers (1999).
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min som man forsokte astadkomma pa 1970-talet. Inflationstakten har mer an
halverats sedan borjan av 1990-talet, till dryga 2 procent.’®> Samtidigt har finans-
politiken under hela 1990-talet varit installd pa budgetkonsolidering. Skatter har
hojts, utgifter har minskats och budgetprocessen stramats upp. Sammantaget har
den makroekonomiska politiken, pa ett satt som i USA forknippas med de forsta
decennierna efter andra varldskriget, lagt en stabil och allt mer férutségbar grund
for investerings- och allokeringsbeslut.

Nagonting nytt?
Fragan &r dock om inte produktivitetslyftet i USA ar mer an bara en atergang till
tidigare gynnsamma forhéllanden. Varlden har forandrats markant sedan perio-
den fore den forsta oljekrisen i boérjan av 1970-talet. En allt snabbare globalise-
ring, med allt intensivare informationsfléden, hardare konkurrenstryck och den
allt bredare vagen av teknologiska landvinningar, ser pd manga satt fundamentalt
annorlunda ut &n 1950- och 1960-talens industrialiseringsprocess.

MIKROPOLITIKEN

Under 1980-talet vidtogs en rad atgarder i
den amerikanska ekonomin for att gora na-
gonting at den anemiska tillvaxten, atgarder
som gick utdver att avveckla de regleringar
som inforts under 1970-talet:

Under 1980-talet vidtogs en rad
atgarder i den amerikanska
ekonomin for att géra nagonting &t

den anemiska tillvéxten.

 Avregleringar inom flera sektorer pabdrjades, exempelvis transport, finans,
energi, telekommunikationer, sjukforsdkringsmarknaden, och monopol luckra-
des upp. Till exempel har transportkostnaderna och sjukférsakringskostnader-
na minskat sedan dessa sektorer avreglerats.

 Successiva handelsliberaliseringar inom bland annat GATT kombinerat med
regionala handelsavtal (NAFTA och APEC) har snabbt éppnat den amerikan-
ska hemmamarknaden for internationell konkurrens och 6kat den internatio-
nella arbetsfordelningen mellan USA och omvérlden. Det tydligaste indiciet ar
att importpenetrationen i amerikansk tillverkningsindustri har okat fran mot-
svarande 10 procent av produktionen 1980 till nastan 20 procent 1998.

15 Under 1994-95 lyckades Federal Reserve avvarja ett inflationshot, nér styrrantan hojdes med omkring 3 procent-
enheter, utan att ekonomin gick in i recession. Under 1998 sénktes styrrdntan med 0,75 procentenheter, for att for-
hindra ett alltfor stort prisfall i Asienkrisens kolvatten, vilket bidrog till att stabilisera inflationstakten.
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* Arbetsmarknaden har avreglerats ytterligare, och socialforsékrings- och skatte-
systemen har forandrats for att 6ka incitamenten for att I6nearbeta och investe-
ra. Nya regler om medtagande av pensionsrattigheter har okat arbetskraftens
rorlighet. Dartill har socialbidrag tidsbegransats och skatterabatter riktade till
laginkomsttagare inforts.

Sammantaget har dessa reformer pa mikroomradet gjort att den (redan mycket
konkurrensutsatta) amerikanska ekonomin har blivit &n mer konkurrensutsatt.
Detta har bidragit till en vag av foretagsomstruktureringar med kostnadsnedskar-
ningar och fokusering pé foretagens karnverksamhet.16

TEKNOLOGILYFTET
Det riktigt stora, nya lyftet for tillvaxtpoten-
tialen och produktiviteten, som omnamns
ymnigt i media, ar dock det teknologiska ge-
nombrott dar USA varit ledande under
1990-talet. En mangd synergier har uppstatt
mellan en handfull strategiska innovationer.
Transistorn och mikroprocessorn, lasern, fiberoptiken, satellitteknologin, gentek-
niken och mikrobiologin har dels utvecklats i en mycket snabb takt, symboliserat
av den beryktade "Moore’s lag”'?, dels lett till en mangd praktiska applikationer
pa vitt skilda omraden.

Sarskilt imponerade har utvecklingen under 1990-talet varit inom IT-bran-
schen. IT-sektorn som 1993 stod fér drygt 6 procent av USA:s totala BNP har
under perioden 1995-97 svarat for en tredjedel av tillvaxten i BNP (se diagram 8
och 9).18 Produktivitetstillvaxten i branschen har varit extremt hdg, 41,7 procent
per ar under perioden 1995-99.2° IT-utrustning, som 1980 utgjorde dryga 0,1
procent av den totala kapitalstocken, har pd tio ar ¢kat till cirka en halv procent
av totalen (se diagram 10 och 11). I allt vasentligt har det rort sig om datorisering,
datoriserade och automatiserade processer samt datornatverk. Dyrt fysiskt kapital
har ersatts av billigare IT-baserat kapital.?°

En mangd synergier har uppstatt
mellan en handfull strategiska
innovationer. Transistorn och
mikroprocessorn, lasern, fiberoptiken

och satellitteknologin.

16 Fgretagen har bland annat effektiviserats genom att anstallda, framst pa mellanchefsniva, rationaliserats bort.

17 Processortillverkaren Intels grundare Gordon Moore férutspadde 1973 att datorprocessorns kapacitet skulle for-
dubblas vart artonde manad, en férutsagelse som visat sig ha infriats med hapnadsvéackande precision.

18 US Government Working Group on Electronic Commerce (1998) och US Department of Commerce (1999a).

19 Gordon (1999).

20 Se bland annat Jorgenson och Stiroh (1999).
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Diagram 7. IT-sektorns storlek
Procent av BNP
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Kalla: Department of Commerce.

Diagram 8. IT-sektorns andel av real tillvaxt
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Diagram 9. IT-sektorns andel av real tillvaxt
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Diagram 10: IT-sektorns andel av kapitalinvesteringar i USA
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Diagram 11. IT-sektorns andel av kapitalinvesteringar i USA
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Diagram 12: Prisutveckling inom IT-sektorn och USA:s ekonomi i 6vrigt
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Under de allra senaste aren har denna allt
intensivare datorisering och uppkoppling in-
om foretagen forstarkts av Internet-utveck-
lingen som via e-handel (elektronisk handel)
skapar ett integrerat system mellan foretag
och kund och mellan foretag och dessas un-
derleverantorer. Denna overgang fran 1T-
ekonomin till ”"natverksekonomin™ har precis
borjat, men det finns redan tecken pa att den
paverkat den ekonomiska utvecklingen under de senaste tva aren.

Antalet regelbundna Internet-anvandare i varlden har redan tredubblats pa
tva ar, fran cirka 70 miljoner 1997 till betydligt 6ver 200 miljoner 1999. Antalet
Internet-domaner (sidor) har enligt amerikanska Internet-organet Internet Soft-
ware Consortium (www.isc.org) okat fran 33 000 1988 till cirka 56 miljoner i juli
1999 och prognostiserade 100 miljoner under 2000. Konsumenternas inkép pa
Internet har okat brant, fran nagra fa miljarder USD 1997 till uppskattade 26
miljarder USD 1999 och upp emot 200 miljarder USD redan 2003-052, fran
mindre &n 1 procent av den totala detaljhandeln 1999 till siffror ver 10 procent
2003-04 (Diagram 13). Elektronisk handel kan enligt en sammanstélining av
OECD minska kostnaderna i detaljhandelsledet med en halv till tva tredjedels
procent av BNP i OECD-landerna.?? Enligt OECD:s sammanstallning minskar
distributionskostnader i informationsintensiva branscher med 50 till 99 procent. |
banksektorn har konsultféretaget Booz Allen & Hamilton uppskattat att samma
tjanst pa Internet 1999 kostar 12 procent av vad den gor pa kontor, en fjardedel
av vad den gor pa telefon och halften av vad den kostar i Bankomat.

Aven om inte sjdlva kdpen utfors pa Internet
sa fattas alltfler kopbeslut utifrén informa-
tion som inhamtats pa Internet och som dar-
med bidrar till marknadens effektivitet.?® In-
formationsflodets vinst kan delas upp i tva
faktorer: dels effektivitetsvinsterna da kund
och producent lattare kan finna varandra,
dels minskade marginaler (Gverskott) fér producenterna som pa grund av jam-
forelserna pa Internet star infor en mer enhetlig marknad dar de inte langre kan

Under de allra senaste aren har allt
intensivare datorisering och
uppkoppling inom foretagen forstarkts
av internet-utvecklingen som via
e-handel (elektronisk handel) skapar
ett integrerat system mellan foretag
och kund och mellan féretag och

dessas underleverantorer.

Informationsflédets vinst kan delas
upp i tva faktorer: dels
effektivitetsvinsterna da kund och
producent lattare kan finna varandra,
dels minskade marginaler (6verskott)

for producenterna

21 OECD (1999a).

22 |dem.

2 For vidare diskussion om de férandrade mikroekonomiska for hushallen av Internet och 1T se Lindbeck och Wik-
strom (1999a) och (1999b).
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dominera delmarknader i samma utstrdckning och dér satta hogre priser i kraft
av sin marknadsmakt och konsumentens otillrackliga (assymetriska) information.
Den senare effekten péverkar framst prislaget (darmed aven penningpolitiken),
inte produktiviteten.

Diagram 13. Omsattning i handel dver Internet
Miljarder USD
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0
1998 1999 2000* 2001* 2002* 2003*

* prognos Kélla: Forrester Research.

Storst effekt pa samhallsekonomin véntas des-
sa effekter fa inte mellan foretag och konsu-
ment utan mellan foretag nar dessa évergar till
upphandling 6éver Internet (s& kallad ”busi-
ness-to-business e-commerce”). Totalt vantas
handel mellan foretag pa Internet i USA, en-
ligt en OECD-sammanstélining av olika I1T-
konsulters prognoser, 6ka fran cirka 40 miljarder dollar 1998 till 800-3200 miljar-
der dollar 2003.2* Detta vantas leda till en effektivare matchning av underleveran-
torer och producenter bade inom USA och internationellt. Enligt nypublicerade,
om &n mycket osékra berékningar, skulle de sammanlagda effekterna av Internet-
handeln mellan foretag kunna héja BNP-tillvaxten i de ledande OECD-l&anderna
med 0,25 procent de narmaste tio aren.?

Det finns redan manga exempel pa genomforda omlaggningar pa foretagsni-
va: General Electrics Internet-handelssystem, Trading Process Network, har min-
skat upphandlingscykeln i foretaget med hélften, utvarderingstiden med en tred-

Storst effekt pd samhallsekonomin
véantas dessa effekter f& inte mellan
foretag och konsument utan mellan

foretag nar dessa overgar till
upphandling 6ver Internet (s& kallad

“business-to-business e-commerce”).

2 Forrester Research (1999), IDC (1999), Dataquest (1999). For ing&ende diskussion om e-handelns utveckling se
The Emerging Digital Economy 11, fran US Department of Commerce (1999) samt OECD (1999a).

2 Brookes och Wahhaj (2000).

2 The Economist (1999).
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jedel och kostnaderna med 5 till 50 procent.?6 | flera branscher sker redan en
konsolidering av e-handelsplatser mellan féretag. Mycket uppmaérksammade ar
stalhandelsplatser som e-steel och den nya, fusionerade, globala marknadsplatsen
for bildelar som de amerikanska biljattarna Ford, Daimler-Chrysler och General
Motors enats om for sina ytterligt komplicerade nétverk av tiotusentals underleve-
rantorer med totala uppkop fér éver 240 miljarder dollar 1999.27 Enligt invest-
mentbanken Goldman Sachs véntas e-handel minska leverantdrskostnaderna
med 5-40 procent beroende pa bransch.28

Informationsteknologin minskar alltsd gene-
rellt féretagens sokkostnader for information
bade inom och utom foretaget. Detta har
bland annat lett till att foretagens lagerhall-
ning har blivit battre och matchningen mel-
lan utbud och efterfragan har forbattrats, vilket frigjort resurser och snabbat upp
produktionsprocessen. Nya mojligheter uppstar for organisationsmetoder som
”Just In Time Inventory Management” (JIT), vilket innebdr att foretagens kostna-
der for lagerhallning minskat kraftigt (se diagram 14) och i framtiden vantas min-
ska ytterligare. Med okad information minskar behovet av sékerhetsmarginaler
och dérmed av uppbundet kapital. Internférsaljningsforetag som Dell eller Ama-
zon som knyter samman kund och produktionsenhet direkt via Internet utan mel-
lanhander har en bréakdel av det rorelsekapital (i Amazons fall negativt rorelseka-
pital) som deras konkurrenter behover.?®

Informationsteknologin minskar
alltsa generellt féretagens
sokkostnader for information bade

inom och utom foretaget.

Diagram 14. Industrins lagerhallning relativt forsaljning
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Kalla: ECOWIN

27 The Economist (2000).
28 Brookes och Wahhaj (2000).
29 Sahlman (1999).
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Federal Reserve menar att det finns tydliga
tecken pa att dven sokkostnaderna pa arbets-
marknaden sjunkit nar Internet erbjudit nya
mojligheter att finna personal och arbetsbe-
manningsforetag kunnat expandera sin verk-
samhet med IT-st6d.®° Den snabba teknolo-
giska omvandlingen har inte bara lett till fler
jobb utan aven till rekordhéga uppsagningar,
aven om nettot varit kraftigt positivt. Arbets-
kraften har darfor blivit mer rérlig och anstallningstryggheten minskat, vilket hal-
lit tillbaka I6neutvecklingen.

IT-teknologin har dessutom varit dels en forutsattning for framvéxten av mer
omfattande, effektiva och globaliserade finansiella marknader, dels understotts
med riskkapital frdn dessa marknader. Snabbt stigande formogenheter i 1980-
och 90-talens USA har ocksa bade breddat och forstarkt riskkapitalmarknaderna,
med nya fenomen som “foretagsanglar”s! och “foretagskuvoser”.3? Riskkapital-
marknaden i USA, symboliserad av den teknikdominerade Nasdagbérsen, 6kade
i varde med 6ver 850 procent under 1990-talet.3

Federal Reserve menar att det finns
tydliga tecken pa att &ven
sokkostnaderna pa arbetsmarknaden
sjunkit nar Internet erbjudit nya
maojligheter att finna personal och
arbetsbemanningsféretag kunnat
expandera sin verksamhet med
IT-stod.

Statistisk illusion?

Det bor i sammanhanget namnas att det fran flera ledande experter lange funnits
en skepsis mot datoriseringens produktivitetshdjande effekter, inte minst mot bak-
grund av att s& mycket av produktivitetsokningen dréjt till slutet av 1990-talet. Ett
favoritcitat, som inte en enda artikel pa &mnet undslipper, ar ekonomipristagaren
Robert Solow’s kommentar "vi kan se datorerna éverallt utom i produktivitetssiff-
rorna”. Skepsisen har gatt hand i hand med bilden av datorspelande och nojes-
surfande kontorsanstallda och strejkande skrivare.

30 Enligt en studie anvande 60 procent av USA:s personalchefer Internet for rekrytering 1998 mot 13 procent aret
dessforinnan. Den storsta platsformedlingen, "America’s Job Bank”, formedlade 1999 information om 1,5 miljo-
ner jobbsékande. Se Council of Economic Advisers (2000) och Alan Greenspan (1999b).

31 Enskilda eller organiserade valbargade investerare som dels bidrar med kapital (medan entreprendren far andel i
foretaget relativt arbetsinsats) dels bidrar med sitt kontaktnét.

32 Foretag som organiserar kontor och annan praktisk infrastruktur at innovatorer.

33 Lerner (1999) visar att féretag som finansierats via riskkapitalmarknaden star for en oproportioneligt stor del av
teknikutvecklingen i form av patent, godkénda lakemedel och industriella innovationer.
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En orsak som ofta ndmns till att produkti-
vitetstillvixten har accelererat &r att det sta-
tistiska underlaget for att berdkna national-
rakenskaperna har breddats, att raknemeto-
derna forandrats och vissa poster har
klassificerats om (bland annat réknas foreta-
gens utlagg for datormjukvara efter denna
forandring som investering i stallet for som
kostnad, vilket hojer BNP). Sammantaget har dessa forandringar lett till att infla-
tionen reviderats ned bakat i tiden och att BNP och produktiviteten reviderats
upp.®

Vissa ekonomer menar att dessa metodologiska forandringar till stor del kan
forklara den hogre produktivitetsillvaxten. En foretradare for denna uppfattning
ar Robert J. Gordon, som menar att accelerationen i produktivitetstillvéxten helt
kan forklaras av tre faktorer: den forandrade statistiken, en snabb produktivitets-
6kning vid produktionen av just bara datorer samt av att BNP-tillvaxten under de
senaste aren legat Gver den trendmassiga tillvaxttakten. Han menar att ingen som
helst acceleration i produktivitetstillvaxten kan skdnjas i statistiken for de 99 pro-
cent av ekonomin som ligger utanfér produktionen av datorer.®> Gordons slutsat-
ser ar dock mycket beroende av hans statistiska antaganden.
Det finns i dag ganska omfattande beldgg i
den ekonomiska litteraturen for att 1T-an-
vandningen, inte bara just 1'T-produktionen,
paverkat effektiviteten i féretagens processer,
med tydliga tecken pa kraftigt 6kad avkast-
ning av IT-investeringar pa foretagsniva se-
dan borjan av 1990-talet.38 | sjalva verket visar studier att det i mangt och mycket
ar fraga om ett spridningsfenomen. De atta sektorer i amerikansk tillverkningsin-
dustri som anvant datorer mer intensivt (motsvarande 40 procent av det totala
mervardet i tillverkningsindustrin) 6kade sin produktivitet patagligt redan under
1970- och 1980-talet; under perioden 1990-96 accelererade produktiviteten kraf-
tigt, till 5,7 procent per ar, mot 2,6 procent for resten av tillverkningsindustrin.3

Federal Reserve menar att det finns problem med att méata produktiviteten
och kvalitetsforbattringar i den snabbvéxande tjanstesektorn som gor att produk-

En orsak som ofta namns till att
produktivitetstillvaxten har
accelererat &r att det statistiska
underlaget for att berédkna
nationalrakenskaperna har breddats,
att raknemetoderna forandrats och

vissa poster har klassificerats om.

Det finns i dag ganska omfattande
beldagg i den ekonomiska litteraturen
for att IT-anvandningen, inte bara
just IT-produktionen, paverkat

effektiviteten i foretagens processer.

34 Se till exempel the Economist (1999).
35 Gordon (1999).

36 Se Brynjolfsson och Hitt (1994).

37 McGuckin och Stiroh (1998).
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tivitetstillvaxten kraftigt underskattas.®® Mater man exempelvis produktiviteten
per arbetad timme utifran inkomststatistik, i stallet som i dag framst utifran pro-
duktionsstatistik, sa har produktivitetsokningen i ekonomin varit omkring 1 pro-
centenhet hogre under de tva senaste aren.3

Problemen med data har fatt vissa forskare att dra slutsatsen att bara produk-
tiviteten i den tredjedel av ekonomin som ar mest involverad i fysiskt méatbar pro-
duktion gar att mata tillfredsstallande.®® Givet att det finns likvardiga argument,
bade for att fenomenet med en ny ekonomi Gverskattats och for att det underskat-
tats i statistiken, valjer vi har att i allt vasentligt utga fran, och lita pa, de data som
finns.

Trots osakerheten &r dock ett faktum
tydligt, namligen att det storsta produktivi-
tetslyftet skett alldeles i slutet av 1990-talet.
Det leder oss in pa nasta fraga, varfor pro-
duktivitetslyftet kommit just nu och om det
forebadar ytterligare produktivitetstillvaxt framéver.

Trots osékerheten &r dock ett faktum
tydligt, ndmligen att det stérsta
produktivitetslyftet skett alldeles i
slutet av 1990-talet.

VARFOR ETT GENOMBROTT JUST NU?
Varfor har lyftet i produktivitet och tillvéxt kommit just nu nér de avreglerings-
och teknologiprocesser som vi namnt som majliga orsaker pagatt i flera decenni-
er, med flertalet av genombrotten redan i mitten av 1980-talet?

I en ofta citerad artikel pekar Paul David pa de slaende parallellerna till tidi-
gare teknologiska revolutioner.4! David namner angmaskinen och bensinmotorn
men koncentrerar sig pad hur elmotorn kring sekelskiftet erovrade amerikansk in-
dustri. Processen tog langre tid an man forestaller sig, nastan ett halvsekel.*2 Det
tog tid att bygga ut kapaciteten i elsystemet. Dartill tog det tid att anpassa sjalva
tekniken pa basta satt till de méjliga anvandningsomradena inom industrin. Slut-
ligen tog det tid for organisationen pé arbetsplatserna att anpassa sig till de moj-
ligheter som tekniken erbjod (i elmotorns fall att man kunde ga fran en véldig
angmaskin till en rad mindre elmaskiner med flexiblare disposition av fabriker-
na).

38 Se exempelvis Sichel (1999). Ett klassiskt exempel pa en tjansteforbattring som till en bérjan inte fangades upp alls
var inférandet av ATM (Automatic Teller Machines, "Bankomater”) som i ett slag erbjéd kunden enkla bankéren-
den dygnet runt, utan att det togs in som annat an en kostnad i nationalrdkenskaperna.

39 Greenspan (1999b).

40 Griliches (1994).

41 David (1990) och (1999).

421899, tjugo ar efter det att glédlampan 1879 uppfanns av Edison, hade fortfarande bara 3 procent av amerikanska
hushéll elljus, och trots att det forsta elkraftverket byggdes 1881 drojde det till I1dngt in p& 1920-talet innan elkraf-
ten fick sddan spridning i industrin att den hade en pataglig effekt pa tillvaxten i USA.
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Den tid det tog for arbetskraften att l&ra sig
tekniken innebar ocksa en fordrojning (“lear-
ning by doing”, LBD), och det tog i vissa fall
tid innan det blev I6nsamt att ersétta billig
arbetskraft med eldrivna maskiner. Under
uppbyggnadsfasen av elektrifieringen var
produktivitetsvinsterna inte sarskilt stora, i
vissa fall foll produktiviteten.*® Men nar anpassningen tog fart och dkad volym el-
kraft pressade priserna skedde nagot av en “ketchupeffekt” (se diagram 15).44

Ett vanligt satt att beskriva en utveckling av detta slag ar det sa kallade
s-schemat: forst en trog inkorningsfas, sedan en brant uppgang och darefter en
avmattning sedan teknikens vinster inkasserats.*> Schemat bygger i stor utstréck-
ning pa Joseph Schumpeters banbrytande verk fran 1930-talet*¢ dar han beskri-
ver vad han kallar "kreativ forstorelse”. Ny teknik tranger férst ut gammal, med
stora kostnader for omstéllning och det “forstdrda” gamla kapitalet, darefter
kommer vinsterna och slutligen en avmattningsfas da allt fler endast kopierar tek-
niken. Diagram 15, 16 och 17 visar & ena sidan elkraftens framvaxt, & andra si-
dan hur Internet och e-handeln just nu haller pa att utvecklas. Kanske befinner
sig Internet som produktivitetshéjande faktor just nu i s-kurvans uppgangsfas.

Paul Romer lagger till denna diskussion behovet av samverkan och synergier
mellan olika teknologier, d&r en ny teknik kan vacka nytt liv i en rad "vilande” in-
novationer. Mikroprocessorn behdvde kompletterande (redan kanda teknologier)
som magnetisk lagring (harddisk) och videoskarmar (TV) bland annat for att per-
sondatorn skulle fa sitt plétsliga kritiska genombrott, vilket i sin tur baddade for
Internets uppkomst.#” Det ar med andra ord inte en enda innovation som avgér
utvecklingen utan samverkan mellan ett flertal sddana. Samverkan av teknologier
i "utvecklingsblock”, dar den verkliga produktivitetsvinsten skérdas forst nér in-
vesteringar skett i blockets alla kompletterade investeringar, har belagts empiriskt
av bland andra Erik Dahmén.*®

Den tid det tog for arbetskraften att
lara sig tekniken innebar ocksa en
fordrgjning och det tog i vissa fall tid
innan det blev Ionsamt att ersétta
billig arbetskraft med eldrivna

maskiner.

43 Enligt vissa berakningar utifran historiska innovationer kan det droja tva decennier innan produktiviteten ens nar
upp till sin féregaende tillvaxttakt.

4] borjan av processen ar bristen pa kvalificerad arbetskraft en &terhallande faktor, for diskussion om liknande ned-
géng i produktiviteten under det inledande skedet av den industriella revolutionen i bérjan av 1800-talet se Green-
wood (2000) och Jovanovic (1997).

45 For denna typ av utveckling se Kuznets (1930) och (1953).

46 Schumpeter (1936) och (1939).

47 Romer (1996).

48 For diskussion om Dahméns teori om utvecklingsblock sésom den utvecklades i ”Svensk industriell foretagarverk-
samhet. Kausalanalys av den industriella utvecklingen 1919-1939” (1950), se Carlsson och Henrekson (1991).
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Diagram 15. S-schema: Elstrém, andel anvandare av hushall och fabriker i USA
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Diagram 16. Borjan pa s-schema? Internets utbredning
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En kompletterande forklaring till varfor vi just
i slutet av 1990-talet och borjan av 2000-talet
verkligen kan se en unik och ny acceleration ar
att manga av de nya innovationerna far star-
kare genomslag i takt med att antalet deltaga-
re 0kar. Hal Varian och Carl Shapiro har i teo-
retiska och praktiska exempel utforskat denna
”positiva feedback” i natverk som gor att varje
ny anvdndare ger natet okat varde och deltagarna mot varandra har sa kallade ’po-

1996

1998

2000

Kélla: 1ISC 2000.

En kompletterande forklaring till

varfor vi just i slutet av 1990-talet

och bdrjan av 2000-talet verkligen

kan se en unik och ny acceleration &r

att manga av de nya innovationerna

far starkare genomslag i takt med att

antalet deltagare Okar.
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Diagram 17. Elektronisk handel, sammanvégning av prognoser OECD
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Kélla: OECD.

sitiva natverksexternaliteter#°, vinster av att delta i samma natverk. Som enkelt ex-
empel kan vi anvinda telefonen. Den forsta telefonen var dyr att producera och
omsténdlig att anvénda, samtidigt som den forste anvandaren av telefonen hade be-
gransad nytta av att ringa den enda andra personen med telefon. Men fér varje ny
telefoninnehavare som tillkom 6kade vérdet av att ha en telefon som gav méjlighet
att tala till de andra i natverket, vérdet av telefonen 6kade exponentiellt med anta-
let anvandare, samtidigt som storre produktionsserier minskade kostnaden for att
producera telefoner.

Exponentiellt hogre varde och lagre kostnad
ger exponentiellt hdgre produktivitet nar nat-
verket efter en trog start nar kritisk massa och
allt snabbare bredd. Tankarna gar naturligtvis
till Internet, som i dag blivit praktiskt taget
gratis, samtidigt som tjansten, for varje ny del-
tagare som tillkommer, 6kar i virde som informations- och marknadsplats.

Aven natverksexternaliteterna har dock sina begransningar och foljer samma
s-kurva som vi beskrivit tidigare. FOrst en trog start, sedan en acceleration och
slutligen, nér val huvudparten av de potentiella anvéandarna anslutits till nétet, en
avmattning. Varian och Shapiro namner faxmaskinen som exempel pa béade en
trog teknikanpassning och kritiska natverksexternaliteter. Idén till faxen fanns re-
dan 1843, och en fungerande maskin lanserades 1925 i USA. Men fram till 1980-
talet var faxmaskiner verkliga rariteter. Sedan, omkring 1982, nddde faxen plots-

Exponentiellt hogre varde och lagre
kostnad ger exponentiellt hdgre

produktivitet nar natverket efter en
trog start nar kritisk massa och allt

snabbare bredd.

49 Shapiro och Varian (1999).
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ligt ett kritiskt stadium. Allt fler foretag skaffade sig en maskin, tills i stort sett
vartenda foretag kring 1987 hade en. Sedan dess har faxmaskiner langsamt spritt
sig vidare till hushall och privatpersoner. Utbyggnaden av mobiltelefonnat och
“bredband” for Internet genererar pa samma sétt stora samhallsvinster nar tator-
terna ansluts, men sedan avtar vinsten gradvis nér systemet breddas till de sista
potentiella kunderna i mer glesbefolkade omraden.s°

Viktigt for natverksexternaliteternas upp-
byggnad &r standarder. Med flera konkurre-
rande standarder, som skapar konkurrerande
natverk, ar det svart att bygga upp vinsterna
av ett brett natverk. Anvands flera natverk pa-
rallellt under en Overgangsperiod kan det
tvartom skapa extra kostnader. Darfor kan de
storsta vinsterna droja tills dess att natverksdeltagarna enats om en gemensam stan-
dard. Ett exempel &r kampen mellan véxel- och likstrém i USAS!, eller kanske mel-
lan vanlig och elektronisk post i dag. Ett exempel pa vikten av standarder, dven nar
manga i natverket anslutit sig, ar standardbytet” i dag inom banksektorn, dar ett
natverk av bankkontor annu ligger kvar parallellt med de nya Internet-funktioner-
na som kostat bankerna dyra investeringar, men som teoretiskt sett blir betydligt bil-
ligare att driva sa snart flertalet kunder dndrat sina vanor.52

Till detta kan laggas att det ocksa finns en omfattande litteratur kring feno-
menet “cluster”, en annan typ av externaliteter mellan ménniskors kunskaper in-
om regionala natverk av innovationsforetag, ofta nystartade sadana. En lokal kul-
tur av entreprendrsanda skapas dar synergier sker mellan olika kompetenser med
en rorlighet av arbetskraft bade mellan foretag och till nyféretagande. Aven har
kan bildandet av regionala “cluster” skapa plétsliga kliv framat i produktivitet,
med Silicon Valley i Kalifornien och Kista i Sverige som moderna exempel.?

Viktigt for natverksexternaliteternas
uppbyggnad &r standarder. Med flera
konkurrerande standarder, som
skapar konkurrerande natverk, ar det
svart att bygga upp vinsterna av ett

brett natverk.

50 Krugman (1999) drar en historiskt mycket narliggande parallell till telegrafen utifran Tom Standages historik.

51 Varian och Shapiro (1999).

52 | natverksexternaliteternas fall kan avmattningen i slutet av s-kurvan forstarkas av en annan faktor, sa kallad "in-
lasning” ("lock in”). Nar konsumenten véljer att delta i ett nitverk véljer den bort andra l6sningar, och att byta
nétverk kostar i bekvamlighet och ofta daven pengar. Nar natverksproducenten val natt en kritisk massa deltagare
kan den dirmed i ndgon mén “l&sa in” manga konsumenter och skapa sig en sddan dominerande stéllning att den
kan gora det ointressant for kunden att valja andra, konkurrerande natverk som potentiellt &r effektivare. Nat-
verksproducenten kan dd utnyttja sin marknadsstalining till att ta htga avgifter av "inldsta” deltagare och vélja att
inte slappa in andra aktorer i natverket som hotar natverksproducentens stallning. Pa sa vis kan effektivitetsvinster
férbytas i monopol och ekonomisk stagnation. Men slutna system som inte medger kopior och samverkan med an-
dra producenter innebér en kostnad for kunden och i kampen mellan nétverk har i regel 6ppna” system vunnit
Over "slutna” system. Shapiro och Varian (1999) diskuterar det klassiska exemplet om Apples “slutna” mjukvaru-
lsning som successivt trangdes ut av Microsofts ”6ppna” MS-DOS. Viktigt ar naturligtvis patent som bade bel6-
nar innovationer men med tiden ocksa "6ppnar” upp produkten for kopiering.

53 Jaffe, Tratjenberg, Henderson (1993), Audtretsch & Thurik (1999), The Economist (1997).
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AR ACCELERATIONEN I PRODUKTIVITETSTILLVAXTEN
TEMPORAR ELLER PERMANENT?

Alla de nya produktivitetshdjande faktorerna,
saval fran teknologilyft som fran avreglering-
ar, ar trots att de kommer plétsligt och med
stor intensitet i princip av engangskaraktar.
Manga av vinsterna kan vara mycket langva-
riga och verka over en mycket lang tidsperi-
od, vad galler handelsliberaliseringarna anses
de till exempel redan ha haft en tillvaxthojande effekt dver flera decennier. David
och Romer har i sina exempel visat hur en grupp innovationer under en mycket
lang period, kanske sa [ang som 30-40 ar, okar tillvaxten. Men av s-kurvan foljer
anda att nar val ineffektiviteterna forsvunnit, teknologin exploaterats och val-
fardsvinsten inkasserats ar det ocksa slut pa tillvaxtokningen, da vantar avmatt-
ning.

Ytterligare en mojlighet &r dock att det som kallats den nya ekonomin inte
bara ar en tillfallig 6vergaende okning i potentiell tillvaxt genom i tiden definiera-
de effektiviseringar och innovationer. Det kan rdra sig om en permanent 6kning
av sjalva tillvaxttakten, som i sin tur skulle bero pa en snabbare teknologisk ut-
veckling. Vad data visar beror mycket pa tidsperspektivet. Sett dver det senaste
seklet uppvisar fa lander en tydlig uppatgdende trend i tillvaxttakten. Anldggs ett
langre historiskt perspektiv, genom olika ekonomiska “paradigmskiften”, s& har
tillvéxttakten i vastvarlden inte varit konstant utan tvartom accelererande.>*

Tillvaxtteorin 6ppnar ocksa for bada mojligheterna. Som vi tidigare namnt
racker inte enbart hogt sparande och standigt mer kapital per arbetare for att pa
lang sikt forklara tillvéxt. Ska kapitalet kunna anvéandas effektivt av arbetskraften
kravs att en “teknologifaktor” (Solowresidual) erbjuder standigt béttre satt att for-
ma och nyttja kapital.%® | den nya tillvaxtteorin”, endogen tillvéxtteori, &r denna
teknologifaktor definierad som innovationer, som hela tiden dkar arbetskraftens
och kapitalets produktivitet (férknippas framst med Paul Romer), eller som "hu-
mankapital”, alla de kunskaper som vi kan ackumulera i oandlighet for att bli ef-
fektivare och na standigt hogre vélfard (Robert Lucas).5® Tillvaxten beror enligt
detta resonemang pa hur manga innovationer som gors och hur effektivt de ut-

Alla de nya produktivitetshéjande
faktorerna, saval fran teknologilyft
som fran avregleringar, ar trots att
de kommer plétsligt och med stor
intensitet i princip av

engangskaraktar.

54 Maddison (1982).
% Se fotnot 9.
56 Lucas (1988).
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Diagram 18. Tillvéxt i BNP per capita i varlden under tio sekler
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nyttjas samt hur effektivt individerna ackumulerar och éverfér kunskap.5” Tror vi
pa en langsiktigt konstant tillvaxttakt kan vi tinka oss en jamn, ”naturlig”, takt av
innovationer och kunskap, darmed ocksa en jamn tillvaxtutveckling.

Vad &r da grunden for en accelererande
tillvéxttakt? Vare sig man tanker sig "tekno-
logimotorn” bakom tillvaxten som ackumu-
lerad kunskap eller som innovationer s har
denna ny information “externaliteter”. Varje
ny bit kunskap, varje ny uppfinning, kan
kombineras med tidigare idéer. Aven om
uppfinningarna och lardomen kommer i en
jamn takt sa erbjuder varje ny pusselbit fler synergier med alla féregdende; stan-
digt fler korsbefruktningar kan oka tillvaxttakten. Detta avspeglas till exempel i
Paul Romers exempel om transistorns samspel med évriga "gamla” teknologier.

Vissa data antyder ocksd att det finns en exponentiell utveckling i innova-
tionstakten. Till exempel utvecklades antalet patent, som stagnerade under 1970-
och 1980-talen®8, i nastan 40 procent snabbare takt under 1990-talet.>® Sett dver
det senaste seklet (data fran 1880 och framat) sa har antalet patent i USA per ar
ocksa Okat betydligt snabbare an befolkningen.®°

Vare sig man tanker sig
“teknologimotorn” bakom tillvaxten
som ackumulerad kunskap eller som
innovationer s har denna ny
information “externaliteter”. Varje ny
bit kunskap, varje ny uppfinning,

kan kombineras med tidigare idéer.

57 Flera studier (Goldin och Katz (1996) och Nelson (1990)) har pekat p4 USA:s utbildningsvégor under 1900-talet
som ett av huvudskalen till olika tillvaxtlyft, medan Barro och Sala i Martin (1995) pekat pa utbildningen som for-
klaring till tillvaxtgap mellan lander.

%8 Delvis dock pa grund av nya procedurer pd USA:s patentbyra, se Griliches (1994).

5 OECD (1999c). Antalet patent som utgar fran rén i publicerade vetenskapliga artiklar har ocksa ¢kat kraftigt un-
der 1990-talet, fran 8 600 1987 till 47 000 1996, vilket skulle kunna vara ett matt pa 6kad "kvalitet” i patenten.

60 Griliches (1994).
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Framfor allt kan vi se hur de nya innovationerna integrerats allt snabbare i
samhallet. Diagram 19 visar hur varje ny innovation som absorberats behovt
mindre tid &n sina féregangare for att na en bred spridning i USA.

Diagram 19. Antal ar att nd 50 miljoner anvandare i USA
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Den andra mojliga orsaken till ett permanent lyft i tillvaxttakten &r en férandring
i samhalleliga och institutionella forhallanden.5! Sddana férandringar avspeglar
ett slags forbattrad “social teknologi” som paverkar sjalva kdarnan i kunskaps- och
innovationshildandet: medborgarnas beteende. Med battre institutioner kan vi
mena ett battre innovationsklimat och battre avkastning p4, eller subventioner
till, kunskapsinhamtande.5?

Avregleringar och marknadsstrukturer spelar
in. Ju mer konkurrensutsatt en marknad 4r,
desto hogre incitament att innovera. Pa en
helt fri marknad ar innovation det enda som
kan skapa ett tillfalligt monopol som kan héja avkastningen dér konkurrensen an-
nars pressar avkastningen mot noll. Empiriska studier pekar inte helt ovantat pa
att innovationstakten okar, ju mer konkurrensutsatt branschen ar.63

Rent teoretiskt finns déarfér mojligheten att tillvéxttakten vaxlar upp perma-
nent, inte minst om de institutionella forutsattningarna forandras. Korta och
osékra tidsserier ger dock inte nagot stod for att sa skett kring sekelskiftet. Tesen
forblir spekulativ.

Ju mer konkurrensutsatt en marknad
ar, desto hogre incitament att

innovera.

61 For diskussion om institutionernas betydelse for tillvaxt se North (1999).

62 Enligt Romer (1990) kan kunskapssubventioner 16na sig eftersom kunskap ar en positiv externalitet for samhallet
som helhet d& kunskapen successivt sprids och blir allmant kand. USA har exempelvis en av varldens hogsta ande-
lar Forskning och Utveckling (FoU) per capita och antal forskare och patent per sysselsatt, men néstan 75 procent
av patenten 1993-94 grundade sig pé forskning som fatt ndgon form av statlig subvention. Aven innovationer som
Internet, den moderna webblasaren (www) och NMT utvecklades med statligt stod.

8 Bland annat Audtretsch & Thurik (1999).
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Slutsats: Det finns en ny ekonomi i USA,
men med vissa forbehall

Trots en stor osékerhet om statistiken har vi
anda kunnat peka pa att nagon form av ny
ekonomi, i meningen &kning av tillvaxttakt
och produktivitet, slagit rot i USA.

En given forklaring ar att USA efter
1970- och 1980-talen helt enkelt atergatt till
en sundare ekonomisk politik som sénkt riskpremierna och 6kat den makroeko-
nomiska stabiliteten tillrackligt for att aterigen skapa en hdg tillvaxttakt. Detta
skulle i sig fa viktiga implikationer for en rad ekonomiska skattningar.8

Men det tycks finnas nagot utéver detta. Den hoga produktivitetstillvaxten se-
dan 1995 ar anmarkningsvard, givet att den amerikanska ekonomin befinner sig sa
langt fram i konjunkturcykeln och att arbetslésheten under perioden fortsatt att fal-
la och manga av de nya arbetstillfallen som skapats har varit av mer okvalificerad
karaktar, vilket i normalfallet borde verka i en produktivitetsminskande riktning.

Den nya ekonomin, med kombinationen
av stark produktivitet och sysselsattning, kan
darfor ocksa ses som frukten av det sena
1980-talets och 1990-talets (1) inhemska mi-
kroekonomiska avregleringar, (2) minskade
handelshinder och globaliserade arbetsfor-
delning, (3) tekniska innovationer och snab-
bare informationsfléde, som var och en spe-
lat en viktig roll for bredden i tillvéxt- och
produktivitetsuppgangen och som gétt hand i
hand med varandra. Avgdrande &r dock det
sedan l&nge goda klimatet fér innovation och
risktagande i USA som har mdjliggjort ett
teknologi- och produktivitetslyft som kanske
aldrig tidigare skadats. Kanske &r vi just nu
bara i bérjan av denna process.

Trots en stor osékerhet om statistiken
har vi 4nda kunnat peka pa att ndgon
form av ny ekonomi, i meningen
okning av tillvaxttakt och
produktivitet, slagit rot i USA.

Den nya ekonomin, med
kombinationen av stark produktivitet
och sysselsattning, kan ses som
frukten av det sena 1980-talets och
1990-talets (1) inhemska
mikroekonomiska avregleringar,

(2) minskade handelshinder och
globaliserade arbetsférdelning,

(3) tekniska innovationer och
snabbare informationsfléde, som var
och en spelat en viktig roll for
bredden i tillvéxt- och
produktivitetsuppgangen och som

gatt hand i hand med varandra.

64 En viktig implikation av den nya ekonomin, och det visar sig att stagnationen under 1970-och 80-talen var ett un-
dantag snarare &n regel, &r att informationsvardet fran ekonometriska modeller skattade pa data fr&n 1970- och
1980-talet ar lagt. Risken &r att de gradvisa strukturella forandringar vi nu ser i ekonomin skyms av cykliska for-
andringar som manga ekonomer fokuserar pd — man ser inte skogen for alla trad”. Foretradare for Federal Reser-
ve medger att man under de senaste aren fast ganska liten vikt vid modeller skattade pa gamla data. | stéllet har
penningpolitiken mer vagletts av “early warning indicators” som hur monetéra férhallanden, Iéner, vinstmargina-
ler etcetera har utvecklats. Se exempelvis IMF (1999b). Forsok har ocksd gjorts att korrigera tidsserierna. For dis-
kussion om liknande regimskifte se bland annat Blix (1999) och Hamilton (1994).
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Makroekonomisk stringens och mikroekonomisk fordndring har tillsammans
forandrat villkoren pd de amerikanska marknaderna. Foretagen har i ett klimat
av konkurrens och icke-ackommoderande penningpolitik inte vagat hoja priserna
namnvart pa sina varor av radsla for att férlora marknadsandelar. Samtidigt har
arbetstagarna, enligt olika enkéter, trots den hdga sysselsattningen inte upplevt
nagon anstéllningsgaranti.

Till detta kan dock laggas en viktig brask-
lapp: Manga bedémare har varnat for att
den mycket héga vérderingen av den ameri-
kanska aktiemarknaden i sjalva verket &r en
“finansiell bubbla” som bygger pa en forvan-
tad vinstutveckling som &r orealistisk. Detta
skulle tyda pa en tillfallig 6verinvestering” i
amerikansk industri, trots att “investeringsboomen” grundats pd marknadsmassi-
ga beslut.® Historien ger vid handen att forbattrade ekonomiska fundamenta ofta
gar hand i hand med spekulation. Skulle inflodena av kapital fran utlandet avta
och den hogt varderade aktiemarknaden korrigeras markant &r sannolikheten
stor for att den hdga investeringstakten skulle dampas.5®

Det ar dock viktigt att komma ihag att risken for en “bubbla” med ett Gver-
drivet fortroende for USA:s borsnoterade foretag och ekonomi inte i botten for-
andrar de fundamentala faktorerna bakom tillvéxtpotentialen i USA. Det &r pro-
duktivitetsutvecklingen, inte Nasdags utveckling de kommande manaderna, som
avgor den langsiktiga tillvaxttakten.

Skulle inflédena av kapital fran
utlandet avta och den hogt varderade
aktiemarknaden korrigeras markant
ar sannolikheten stor for att den
hdga investeringstakten skulle

dampas.

Har den nya ekonomin kommit till Europa?

Efter att ha konstaterat att vissa tecken pé en
ny ekonomi (i meningen forskjutning uppat i
produktivitetstillvaxten) gar att se i USA sé ar
nasta fraga: Vad géller for Europa?®’

Vésteuropa och Sverige befinner sig i skrivande stund i en stark uppgangsfas
i konjunkturen. Samtidigt dkar inslaget av ny teknologi, inte minst inom Internet

Vésteuropa och Sverige befinner sig i

en stark uppgangsfas i konjunkturen.

% Trots att den nya informationsteknologin kraftigt minskat osakerheten kring investeringsbeslut, bland annat ge-
nom att informationsflédet snabbats upp finns risken for att felinvesteringar gors. For en diskussion om dverin-
vesteringar” se exempelvis IMF (1998) eller Krugman (1994).

66 Se IMF (1999¢ och Zarnowitz (1999).

57 Vi kommer har framst att anvanda EU:s 15 medlemslander (EU15) som jamforelse.
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och telekom, i flera europeiska lander. Denna positiva utveckling kan dock inte
dolja det faktum att situationen ser annorlunda ut i Europa an i USA:

» Tillvaxtnivan har bara varit halften s hog i Europa som i USA under 1990-ta-
let och har forblivit lagre dven under uppgangen mot slutet av 1999. 1990-98
véaxte EU:s 15 medlemslander med 1,9 procent per ar och Sverige 1,1 procent i
genomsnitt, mot 2,9 procent for USA. 1997-1999 véxte EU15 med 2,4 procent
per &r och Sverige med 2,8 procent mot 4,2 procent for USA.

e Europa har inte alls upplevt samma snabba investeringsokning som USA.
Medan investeringsutvecklingen i Europa och USA med vissa avvikelser foljdes
at 1960-98 sa har investeringsokningarna stagnerat under 1990-talet i Europa
samtidigt som USA upplevt sin "investeringsboom” (se diagram 20). Sedan
1990 har de arliga investeringarna okat mer an dubbelt sa snabbt i USA som i
euroomradet, totalt har under &ren 1990-98 investeringsnivan 6kat med 50
procent i USA mot mindre an 20 procent i euroomradet.®

* Nastan lika tydliga ar skillnaderna i produktivitetstillvaxten. Under 30 ar, sedan
bérjan av 1960-talet, knappade Europa in pa USA. Den europeiska produktivi-
teten utvecklades snabbare &n den amerikanska. Men sedan bérjan av 1990-ta-
let har produktivitetstillvéaxten i Europa fallit tillbaka nagot, samtidigt som den
alltsa accelererat i USA (se diagram 21).

» Gapet i produktivitetsutveckling ska dessutom ses mot bakgrund av USA:s sys-
selsattningsokning. Medan USA fortsatt att 6ka sin sysselsattning fran en hog
niva, och darfor absorberat nya grupper med lagre kvalifikationer, sd har i Eu-
ropa tvartom sysselsattningen i flera lander stagnerat i bérjan av 1990-talet och
endast aterhamtat sig langsamt. Den ¢kande sysselsattningen i Europa utgar till
skillnad fran den i USA fran en mycket bred pool med arbetslésa, varav manga
med relativt goda kvalifikationer.

* Mer mekaniska ekonometriska méatningar av den potentiella BNP-tillvaxttak-
ten, sésom den uppskattats av bland andra IMF och OECD, ligger ocksa sedan
andra halvan av 1990-talet markant l&gre i Europa &n i USA. Enligt OECD &r
den potentiella BNP-tillvéxttakten i USA for 1999-2001 3,4 procent, medan
den i EU bara ndr upp till 2,3 procent.5®

Sammantaget finns det alltsa i dag fa eller inga tecken pa den investeringsboom”
eller det produktivitetslyft som forknippas med ny ekonomi i Europa. Ett fatal

8 OECD (1999).
69 Idem.
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Diagram 20. Investeringsvolym USA och Europa brutto 1960-98
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Diagram 21. Produktivitet USA och Europa
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ldnder, déribland Nederldnderna, Irland,
Storbritannien och nyligen Sverige och Fin-
land, har upplevt en stark tillvaxt- och syssel-
sattningsutveckling. Med undantag fér Irland
har dessa lander dock inte upplevt samma
starka produktivitetsokning som i USA.7
Var kan man férsoka finna orsakerna till det vdxande gapet mellan Europa
och USA? Ligger Europa majligen efter USA i en teknologisk cykel, och finns da

Sammantaget finns det alltsd i dag
fa eller inga tecken pa den
“investeringsboom” eller det
produktivitetslyft som forknippas

med ny ekonomi i Europa.

0 Irland anses fortfarande befinna sig i en snabb “catching-up”-fas.
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forutsattningarna for att den nya ekonomin i USA i ett senare skede stoder ut-
vecklingen i Europa.

Lat oss ga igenom faktorer som angivits som grund for USA:s nya ekonomi
och préva dem pé Europa.

Makroekonomisk politik

P4 en punkt borde forutsattningarna vara relativt likartade i Europa och USA. Vi
framforde tidigare hypotesen att en atergang till en sundare och stabilare makro-
ekonomisk politik kan ha bidragit till en atergang till hogre tillvaxttal i USA. Har
har ju en nastan lika pataglig forbattring skett aven i Europa. 1990-98 minskade
inflationstakten enligt OECD fran 5,4 till 1,7 procent, en nastan identisk utveck-
ling jamfért med USA, och inflationsférvantningarna har fallit néstan lika kraf-
tigt. Aven inom finanspolitiken har forbattringen varit nastan lika pétaglig, en
minskning fran ett budgetunderskott pa 6,3 procent av BNP till 1,6 procent 1998
for samtliga 15 EU-lander sammanréknade. Aven om underskottet i de offentliga
finanserna &r stérre i snitt i EU an i USA sa &r skillnaden mindre i priméarsaldo
och i strukturellt saldo.

Bade Europa och USA har alltsa upplevt
en O6kad prisstabilitet och en snabb forstark-
ning av de offentliga finanserna under
1990-talet. Det ar alltsa svart att anfora ett
samre makroekonomiskt klimat som skél till
Europas svagare utveckling. Inte heller framdver borde just penning- och finans-
politik utgdra hinder for en utveckling liknande USA:s.

Bade Europa och USA har upplevt en
Okad prisstabilitet och en snabb
forstarkning av de offentliga

finanserna under 1990-talet.

Mikroekonomiska forutsattningar

Ser man till de mikroekonomiska forutsattningarna blir gapet mellan USA och
Europa tydligare.

REGLERADE ARBETSMARKNADER
Nar sysselsattningsgapet mellan Europa och USA diskuteras brukar det ofta hén-
visas till européernas harda reglering av arbetsmarknaden i slutet av 1960- och
bérjan av 1970-talet, med anstéllningstrygghet, starkt stallning for fackférening-
arna och reglerade arbetstider. Parallellt hdjdes arbetsloshetsersattningarna i flera
lander, med minskade incitament till jobbsékande. Aven om de empiriska studier-
na inte ar entydiga sd pekar de flesta pa ett negativt samband mellan dessa ar-
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betsregleringar och tillvéxt och sysselsattning.
Med undantag for ett fatal lander, som Stor-
britannien, Nederldnderna och Danmark,
har inga avgorande steg tagits for att minska
regleringsgraden. Fallstudier fran vissa euro-
peiska storforetag anger att det redan i dag
ar svart att tillgodogora sig vinsterna fran
den nya teknologin ndr arbetssituationen omgardas av regleringar. Exempelvis
har de europeiska bildelstillverkarnas intresseorganisation i jamférande studier
funnit att genomforande av tekniska innovationer, pa grund av arbetsregleringar-
na, tar betydligt langre tid i Europa &n i USA.”* Mot denna bakgrund finns risker
for att Europa far svart att realisera den potential i form av effektivare arbetsfor-
delning som teknologirevolutionen erbjuder.

Nér sysselsattningsgapet mellan
Europa och USA diskuteras brukar
det ofta hénvisas till européernas
harda reglering av arbetsmarknaden i
slutet av 1960- och borjan av
1970-talet.

REGLERADE OCH FRAGMENTISERADE PRODUKTMARKNADER
OECD:s nyligen publicerade jamférelse mel-
lan regleringar pad produktmarknaderna i de
stora industrildnderna visar att USA i dag &r
ett av de l&nder som har jamforelsevis minst
regleringar, medan flera stora europeiska
ekonomierna tillhor de med absolut flest re-
gleringar, med Italien, Frankrike och Belgien
i topp (se diagram 22).72 Endast Storbritannien anses i studien ha mindre omfat-
tande regleringar &n USA. Den potential som utnyttjats i USA star alltsd annu i
hog grad oanvand i manga europeiska lander.

Ett exempel &r den alltjamt skyddade och reglerade europeiska flygindustrin
dar regleringarna inte bara lett till 40 procent Iagre utnyttjande av flygséten &n i
USA utan dessutom till lagre grad av IT-anvéndande.” Ett annat tydligt exempel
ar de statliga subventionerna och skydden av den europeiska mikroprocessorin-
dustrin som pa bara tio ar ledde till att Europas globala marknadsandel kollapsa-
de jamfort med konkurrenterna i USA och Japan. En annan viktig faktor som
lyfts fram av OECD ar det stora antalet betydande foretag pa teknologiintensiva
marknader som forblir statligt &gda i Europa.

Produktmarknadsregleringarna har ocksa bidragit till att bibehalla en frag-
mentisering av den europeiska marknaden enligt de gamla nationella grénserna.

OECD:s nyligen publicerade
jamforelse mellan regleringar pa
produktmarknaderna i de stora
industrilanderna visar att USA i dag
ar ett av de lander som har

jamforelsevis minst regleringar.

1 Ferguson (1999).
72 Review of Regulatory Reform; OECD (1999).
3 Ferguson (1999).
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Diagram 22.Produktmarknadsregleringar enligt OECD (1999)

Index, 6=helt reglerad, O=helt fri
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S Kalla: OECD.

Det mest patagliga tecknet pa detta ar de pris-
skillnader pd cirka 20 procent som kvarstar
mellan landerna inom EU trots inférandet av
den inre marknaden i Europeiska unionen
frén 1992. Prisskillnaderna ar 40 procent ho-
gre i EU15 an inom USA, och varken trans-
portkostnader eller skatteskillnader racker, enligt de studier som gjorts, for att for-
klara dessa stora differenser. Sarskild betydelse kan denna fragmentisering ha just
for nya IT-industrier med nétverksexternaliteter. Avsaknaden av en homogen
marknad bidrog till att manga europeiska mjukvaruforetag aldrig utvecklades sa
snabbt som sina amerikanska kolleger under de kritiska aren i mitten av 1980-talet.

Stora framsteg har dock skett pa en rad
produktmarknader i Europa under 1990-ta-
let. Flera lander har avskaffat statliga mono-
pol pa den for IT-industrin strategiska tele-
kommunikationsmarknaden, statliga tele-
kom-bolag har privatiserats.”> Dartill har
transport- och elmarknaderna avreglerats successivt framst i Storbritannien och
Norden, men &ven i flera andra lander. Exempelvis har Tyskland liberaliserat
post, telekom och jarnvagar och Spanien telekom- och elmarknaden. Overlag har

Produktmarknadsregleringarna har
bidragit till att bibehalla en
fragmentisering av den europeiska
marknaden enligt de gamla

nationella granserna.

| december 1999 fattade de
ansvariga EU-ministrarna beslut om
ett nytt gemensamt direktiv for att
underlétta elektronisk handel i

Europa.

74 European Economy (1999a). Prislaget ar sarskilt hogt i Danmark, Sverige och Tyskland och sett till EU som helhet
inom branscherna lakemedel, kemikalier, livsmedel och fordon.
> |dem.
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storre avreglering skett i Nord- an Sydeuropa.’® Samtidigt férvantas inforandet av
euron bidra till minskad fragmentisering av marknaderna och ¢kad priskonkur-
rens. Till detta kommer EU:s forsok att inratta gemensamma regler for en breda-
re IT-marknad. I december 1999 fattade de ansvariga EU-ministrarna beslut om
ett nytt gemensamt direktiv for att underlétta elektronisk handel i Europa.

HANDELSLIBERALISERING

Precis som i USA har Europas tillvéxtforut-
sattningar forbattrats till féljd av GATT-
rundan och den 6kande internationalisering-
en av ekonomin. Utvecklingen har dock inte varit lika entydig som i USA. Im-
portpenetrationen i EU, raknat som en marknad (exklusive internhandel mellan
EU-lander), har under 1980-talet okat betydligt langsammare &n i USA, frén
strax under till strax éver 10 procent av den tillverkningsindustrin, enligt OECD
(se diagram 23). Dessutom ar den konkurrensutsatta sektorn nu mindre an i USA
(se diagram 24).

Utvecklingen har dock inte varit lika

entydig som i USA.

ADMINISTRATIVA BARRIARER MOT NYFORETAGANDE

Konkurrensen pa& produktmarknaderna och
innovationstakten i Europa paverkas ocksa av
de betydligt hdgre barridrerna for nystartade
foretag. Enligt OECD tar det tolv ganger

Skattekilarnas inverkan pa
incitamentsstrukturer ar i

sammanhanget en viktig orsak.

Diagram 23: Importentration i verkstadsindustrin
Procent
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6 European Economy, (1999 b).
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Diagram 24. Utlandsk konkurrens i USA och EU15, OECD

Andel av ekonomin i procent

35

30 —

20 ]

15

25

/
10 —

1970 1975 1980 1985 1990 1995 1996
USA EU Kélla: OECD.

langre tid att starta ett nytt foretag i Europa an i USA, och kostnaden é&r fyra
ganger hogre. Forklaringarna ar till stor del att de administrativa barridrerna for
nya foretag ar hogre (se diagram 25).77 Dartill tycks nybildade smaféretag och
medelstora foretag ha svarare att véixa i den utstrackning som de gjort i USA, na-
got som i Tyskland bendmnts som krisen for ”Mittelstand”, de medelstora foreta-
gen, och i Sverige som néringslivets “getingmidja”.”® Ur ett teknologiskt perspek-
tiv har studier av jamférbara “cluster” av innovationsforetag i Sverige och USA™
visat att amerikanska foretag véxer betydligt snabbare &n svenska i sina respektive
cluster.8 Skattekilarnas inverkan pa incitamentsstrukturer &r i sammanhanget en
viktig orsak.8!

RISKKAPITAL
Till skillnad fran i USA har innovationsfére-
tagen inte heller en stor och bred riskkapital-
marknad att falla tillbaka pa sdsom ameri-
kanska Nasdag. Sa sent som 1997 var riskka-
pitalmarknaden for helt nystartade foretag som andel av BNP bara en femtedel sa
stor i EU som i USA och halften sa stor som i USA for foretag i senare skeden av

Endast i Storbritannien ligger
riskkapitalinvesteringarna, framst i

mognare foretag, i nivd med i USA.

77 Review of Regulatory Reform, OECD (1999¢).

8 Henrekson och Rosenberg (2000), Calmfors och Persson (1999).

9 Braunerhjelm och Carlsson (1998).

80 Studierna har dock genomforts fore de tva senaste &rens snabba nytillvaxt av 1 T-foretag i Malardalen.

81 For ing&ende diskussion om sambandet mellan forskning, innovation och entreprenorskap se Henrekson och Ro-
senberg (2000).
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Diagram 25. Barridarer mot entreprendrskap enligt OECD (1999)

Index, 6=helt reglerad, O=helt fri
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tillvaxtfasen.82 1999 investerades bara 2,5 procent av pensionsfonderna i EU i
riskkapitalbolag (se diagram 26), medan siffran var tre ganger sa stor i USA.83
Endast i Storbritannien ligger riskkapitalinvesteringarna, framst i mognare fore-
tag, i nivd med i USA. Inférandet av euron, med narmande av europeiska borser
och obligationsmarknader, vantas skapa forutsattningar for en bredare europeisk
riskkapitalmarknad. Inte minst har tyska Neuer Markt, vars marknadsvéarde fyr-
dubblades under 1999, till 112 miljarder mark, utvecklats till ett “europeiskt alter-
nativ” for riskkapital.®* Lander som Sverige och Finland har samtidigt haft snabbt
vaxande riskkapitalmarknader under de tva senaste aren. Allt fler nystartade eu-
ropeiska innovationsforetag soker sig ocksa
numera direkt till Nasdaq.8> For sjalva IT-
sektorn Okade riskkapitaltillférseln i Europa
bara under 1998 med 75 procent enligt en
studie fran Price Waterhouse Coopers.8
Bade “foretagsanglar” och foretagskuvoser” forblir dock ovanliga i Europa,
aven i Sverige, jamfort med i USA.87 Det beror enligt studierna inte framst pa av-
saknad av privata europeiska formdgenheter som bas for att agera "foretagsén-

Q

gel” at innovatdrer utan pd skatteregler som gor det svart for egenforetagare att i

Lander som Sverige och Finland har
haft snabbt véxande
riskkapitalmarknader under de tva

senaste aren.

82 Braunerhjelm (2000).

8 Summers (2000).

84 Wall Street Journal (1999).
85 The Economist (2000a).

86 Connectis (1999).

87 OECD (1999c).
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Diagram 26. Riskkapital i 14 lander
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Kalla: Braunerhielm (2000

ett partnerskap med finansiaren med exempelvis optioner sétta in det egna kun-
nandet och den egna arbetskraften som startkapital.®

KUNSKAPSKAPITAL
En annan viktig tillvéxtfaktor kan ségas vara
tillgdngen pa humankapital, bade i form av
utbildad arbetskraft och i form av forsknings-
resurser. Robert Barro och Xavier Sala-i-
Martin® har vid landerjamfcrelser pa histo-
riska data kommit fram till ett gap i humankapital mellan USA och Europa,
framst i form av hogskoleutbildning, som kan ha haft inverkan pé den Iangsiktiga,
potentiella tillvéxttakten. Sett till aktuella data finns dock i dag inget stérre gap i
utbildningsnivan. Matematikprov visar pd ungefar samma kunskapsniva bland
gymnasieelever i Europa som i USA.% Antalet elever som gar vidare till hégre
studier har fordubblats i EU 1975-95 och &r nu néstan i kapp USA som andel av
befolkningen.®!
Nivan pa forskning och utveckling, FoU, och framfor allt pa avkastningen av
FoU, ligger daremot, enligt en nypublicerad OECD-studie, fortfarande nagot

En viktig tillvaxtfaktor kan ségas vara
tillgdngen p& humankapital, bade i
form av utbildad arbetskraft och i

form av forskningsresurser.

88 Henrekson och Rosenberg (2000), Braunerhjelm (2000).

89 Barro, R och Sala-i-Martin, X (1995).

9 National Science Board (1998).

9 Sveriges andel hogskoleutbildade ar dock mindre &n de ledande EU-l&ndernas, se National Science Board (1998).
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hogre i USA i snitt &n i Europa.®? Aven vad galler vetenskapliga artiklar och antal
forskare och ingenjorer per sysselsatta ligger USA 6ver snittet i Europa, men ga-
pet ar inte patagligt.%

Sammantaget finns majligtvis ett litet forsprang i humankapital for USA re-
lativt Europa, men skillnaden krymper och den framstar inte som nagot storre
hinder for en ny ekonomi i Europa. Viktigare ar mojligtvis de synergier mellan
universitet och hogskola och privat naringsliv som uppstér inom “cluster” i USA
men i mindre omfattning i Europa. Dér spelar dock mikroekonomiska incitament
och barriarer sannolikt storre roll &n sjalva utbildningsnivan.®

TEKNOLOGISK UTVECKLING

Utbredningen av Internet och e-handel pe-
kar pd annu ett teknologiskt forsprang for
USA framfér Europa (se diagram 27 och 28).
Men atminstone pa det planet tycks de euro-
peiska ekonomiernas utveckling redan upple-
va en viss upphamtning relativt USA. Det glapp i teknikpenetration, framfor allt i

Utbredningen av Internet och
e-handel pekar pa annu ett
teknologiskt forsprang for USA
framfor Europa.

Diagram 27. Procent av befolkningen som hade tillgéng till Internet hemma eller pa arbetet
1998

Procent
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& < v\{%‘ {0&’0 < &
< Kalla: Department of Commerce, IDC.

92 Samma galler for andelen privat FoU i foretagens omsattning. Sverige ligger dock som enskilt land klart éver bade
USA och EU i FoU-utgifter, vilket inte bara kan forklaras med statistiska definitioner, se OECD (1999d).

9 National Science Board (1998).

94 National Science Board (1998) och Henrekson och Rosenberg (2000).
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Diagram 28. Internet-anvandare per region, maj 1999
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fraga om PC-innehav och om Internet-anvandning, som tidigare fanns tycks
ldngsamt slutas. Vad galler de nordiska landerna sa ar gapet i stort sett slutet.

Annu sé lange har dock bara cirka 55 procent av nyckelpersonerna i europe-
iska foretag e-mail och endast 60 procent tillgang till Internet. Enligt olika upp-
skattningar har s mycket som 80 procent av e-handeln under 1999 skett mot
amerikanska kunder, att jamfoéra med dryga 15 procent fér Europa. Men 6kning-
en av Internet-anvéndare foljer nu en &nnu snabbare kurva n i USA, med en
dramatisk 6kning av e-handeln, fran nagra miljarder dollar, 1999, till prognostise-
rade 250 miljarder (se diagram 29).9> Sverige och Finland, som leder utvecklingen
i Europa, befinner sig vl i nivi med USA bade vad géller Internet-penetration
och e-handel, medan Frankrike, Belgien och Italien tills vidare ligger samst till.%

Om den nya generationen Internet-applikationer kan férvantas bli mobilt
Internet sa ligger i Europa i flera avseende inte bara i niva utan fére USA. Anta-
let mobiltelefonanvéndare &r betydligt hogre i flertalet EU-l&nder &n i USA och
flertalet av de forsta kommersiellt betydelsefulla mobila Internet-applikationerna
(WAP-teknologi) introducerades tidigare i Europa an i USA.%

9 Andersen Consulting (1999).
9% MORI och Intentia (1999).
97 Financial Times (2000a-b), Finanstidningen (2000).
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Diagram 29. Elektronisk handel i Vasteuropa och vérlden
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Slutsatser for Europa

Sammantaget ser forutsattningarna
for en ny ekonomi sémre ut i Europa
an i USA. Framvéxten i Europa av en
ny ekonomi kommer sannolikt att
fordrojas och f& mindre genomslag
an i USA.

Sammantaget ser forutsattningarna for en ny
ekonomi samre ut i Europa an i USA. Fram-
vaxten i Europa av en ny ekonomi kommer
sannolikt att férdréjas och fa mindre genom-
slag an i USA.

Det makroekonomiska klimatet &r lika stabilt
som i USA och investeringarna i utbildning

ligger i nivd med de amerikanska. Fler och fler “cluster” av IT-industrier dyker
upp aven i Europa. Forutsattningarna finns for att gynnas av teknikoverforing
fran USA och en upphamtningsfas i forhallande till den hogre amerikanska in-

komstnivan.

Vissa beddmare menar att ékningen i den ekonomiska tillvaxten i USA kom-
mit med en Gver fem ar lang fordrojning i forhallande till 6kningen i investering-
ar%, vad galler investeringar i humankapital med en &nnu langre fordréjning.%
Enligt det resonemanget skulle den begynnande investeringsokningen i Europa
de tva senaste aren kunna ge en positiv effekt framover.

Mycket talar emot att man i Europa
kommer att skorda frukterna av den
nya teknologivdgen pa samma satt
som i USA.

9 Julius (1999).
99 peter Svedberg, Calmfors & Persson (1999).
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Inte desto mindre ar det mycket som talar
emot att man i Europa kommer att skérda
frukterna av den nya teknologivagen pa sam-
ma satt som i USA. Saval produktmarkna-
derna som arbetsmarknaden forblir &nnu re-



glerade, och EU som helhet &r &nnu inte en tillréckligt 6ppen ekonomi. Dérmed
finns inte forutsattningarna for de effektivitetsvinster och den omorganisation av
produktionsfaktorerna som givit den hdga amerikanska tillvéxten.

Sammanfattning

Ansatsen i denna artikel har varit att se om det gar att finna tecken pa genomslag
av den nya ekonomin, definierat som “en 6kning av ekonomins tillvéxtpotential
till foljd av snabbare produktivitetstillvaxt” i USA och Europa.

» Bakom uppgangen i amerikansk ekonomi finns en mycket stark investeringsut-
veckling, framst i informationsteknologi, som inneburit att produktionskapaci-
teten har byggts ut, inflationen hallits nere och produktiviteten hojts.

* Under de senaste aren har produktivitetstillvaxten accelererat pa ett sitt som
verkar vara ett trendbrott i forhallande till 1970- och 1980-talens svaga produk-
tivitetsutveckling, dven om det &nnu &r for tidigt att dra nagra langtgdende slut-
satser. Den totala faktorproduktiviteten (TFP) har borjat att 6ka, vilket kan vara
en indikation pa att den nya teknologin borjat bara frukt. Slutsatsen &r att det
verkar finnas spar av ny ekonomi i USA.

* Till viss del verkar det som om accelerationen i produktivitet innebar en ater-
gang till forhallanden som géllde under den gyllene eran, fran andra véarldskri-
gets slut fram till borjan av 1970-talet. Men det verkar som om det finns nagon-
ting ”nytt” som gar utdver detta och som allts& har att géra med den nya infor-
mationsteknologin.

* Viktiga forklaringsfaktorer for uppgangen i USA verkar ha varit en sund makropo-
litik, reformer av mikroekonomin och sunda institutioner, vilka skapat ett ekonomiskt Kli-
mat som uppmuntrat till risktagande och innovation dér trenden mot accelere-
rande teknikutveckling med allt effektivare internationell arbetsférdelning och
globalisering fatt fullt spelutrymme.

« Aven om det verkar finnas tecken pa en ny ekonomi i USA s& ar den amerikan-
ska ekonomin inte immun mot nedgangar. Det finns stora obalanser i ameri-
kansk ekonomi, bland annat ett stort bytesbalansunderskott, som inte kan véxa
i det odndliga. Och det kan finnas vissa tecken, inte minst den hogt varderade
aktiemarknaden, pd att en "finansiell bubbla” haller pa att byggas upp.

* Det finns dnnu s lange fa tecken pa en ny ekonomi i Europa. Investeringstak-
ten har under 1990-talet varit vasentligt lagre an i USA och det finns inte sam-
ma acceleration i produktivitetstillvaxten.

61

PENNING- OCH VALUTAPOLITIK 1/2000




* Europa uppfyller kraven for att kunna tillgodogéra sig den nya ekonomin pa
det makroekonomiska planet men ej vad géller de mikroekonomiska forutsatt-
ningarna. Inflexibla arbetsmarknader, reglerade och fragmenterade produkt-
marknader och mer omogna finansiella marknader gor att det ekonomiska kli-
matet for risktagande och innovation ar sémre. Den teknologiska mognaden
Okar dock snabbt i vissa delar av Europa — inte minst i Sverige .

» Mycket talar for att Europa ligger nagot efter USA i teknologicykeln och att
den nya ekonomin sannolikt kommer att f& genomslag aven i Europa. I vilken
omfattning kommer dock att bero pa hur val Europa lyckas med reformer av
mikropolitiken.

* Den nya ekonomin innebér inte att gamla ekonomiska “lagar” haller pa att
bryta samman. Det kan dock innebéara att ekonometriska modeller, skattade pa
data frdn 1970- och 1980-talen, fér narvarande har ett [agt informationsvéarde.
Det ar darfor extra viktigt att en centralbank ar vaksam och att traditionella
modeller kompletteras med en méangd indikatorer for att skapa ett s& bra be-
slutsunderlag som mgjligt for penningpolitiken.
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