ASIENKRISENS EFFEKTER PA SVERIGE

Asienkrisens effekter pa svensk ekonomi bedomdes i
inflationsrapporten i december bli begrénsade. En
alternativ utvecklingsvag skisserades dar krisen i Asien
kunde komma att f& mer méarkbara éterverkningar pa
svensk ekonomi. Krisen har sedan dess fordjupats och
spridit sig till fler [ander. Utsikterna for tillvaxten i regio-
nen har justerats ned. Asienkrisen beddms nu f& mer
kannbara effekter pa den svenska konjunktur- och infla-
tionsutvecklingen.

Bedémningen i huvudscenariot utgar fran att de
atgarder som IMF rekommenderat genomfors och att
det internationella fortroendet for omradet successivt
aterstalls. Darigenom bor rantorna komma ned fran
nuvarande héga nivaer och majliggora en langsam ater-
hamtning av den inhemska efterfragan. De stora valu-
taférsvagningarna har inneburit kraftiga konkurrens-
kraftsforbattringar som pa sikt bor leda till en 6kning
av den asiatiska exporten.

Fortfarande kvarstar en risk for att krisen blir dju-
pare och mer langvarig. Fortroendet fér ekonomiernas
langsiktiga utveckling kan forsamras om det uppstar
tveksamhet om myndigheternas beslutsamhet att driva
pa reformarbetet. Rantenivan riskerar darmed att ligga
kvar pa en hdg niva och forsena aterhamtningen. Kre-
ditrestriktioner till foljd av problemen i den finansiella
sektorn, i kombination med minskad framtidsoptimism
hos hushall och foretag, kan ocksa bidra till att halla till-
baka den inhemska efterfragan under lang tid framover.
Spridningar till andra l&nder i regionen eller till andra
tillvaxtmarknader i Latinamerika och Osteuropa kan
inte heller uteslutas. For grannlanderna i Asien har valu-
taforsvagningarna i de drabbade l&nderna inneburit
kraftigt forsdémrad konkurrenskraft.

Krisen i Asien paverkar svensk ekonomi via flera
olika kanaler.

1) Utrikeshandeln &r den tydligaste lanken. Den sven-
ska exporten hammas i huvudsak pa tre satt. For det for-
sta faller de asiatiska landernas importefterfragan da
importen fordyras av de kraftiga valutakursfallen.
Importefterfragan dampas aven till foljd av det efterfra-
gebortfall som finans- och penningpolitiska atstram-
ningar i regionen medfoér. Under senare ar har Asiens
andel av den svenska exporten okat. Drygt 11 procent

av svensk export gar for narvarande till Asien (exkl. Mel-
landstern). Av denna export svarar Japan, Kina och
Hongkong for drygt halften.

Diagram F1.
Fordelning av svensk
varuexport 1996.
Procent

[ | Europa 73 %

B Afrika2 %
Amerika 11 %

B Asien (exkl. Mellanéstern) 11 %
Ovriga 3 %

Kélla: SCB.

For det andra forbattras de asiatiska landernas konkur-
renskraft genom de stora deprecieringarna. | den
utstrackning de asiatiska foretagen konkurrerar med
svenska foretag okar konkurrensen savél pa den sven-
ska marknaden som internationellt. Den direkta kon-
kurrensen mellan svenska och asiatiska exportforetag
forefaller dock vara relativt begransad.

Slutligen kommer efterfragan pa svensk export att
hammas genom att krisen i Asien leder till att den glo-
bala tillvéxttakten démpas. Inte minst intressant &r i
detta sammanhang effekterna pa USA och Japan.
Genom att dven andra l&anders tillvéxt ddmpas blir efter-
fragan pa svenska exportvaror lagre &n annars.

For den svenska ekonomin innebdr en samre
exporttillvaxt en lagre produktionsokning och en sémre
inkomstutveckling i exportindustrin. | senare led kan
det forvantas inverka dampande pa investerings- och
konsumtionstillvaxten. Jamfort med andra EU-lander
har Sverige en nagot storre andel av exporten riktad till
Asien (9 procent for EU i snitt). Sveriges export i for-
hallande till BNP ar ocksa storre an for manga av EU-
landerna (drygt 40 procent for Sverige jamfort med 30
procent for ett genomsnitt av EU-landerna). Effekter-
na for svensk ekonomi av en lagre asiatisk import bor
darmed - relativt sett — bli nagot storre an for EU-lan-
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derna i genomsnitt. A andra sidan torde den direkta
konkurrensen mellan svenska och asiatiska foretag vara
forhallandevis liten.

2) Direkta priseffekter uppstar dels via Sveriges han-
del med Asien, dels genom krisens paverkan pa den glo-
bala ekonomin.

De kraftiga véxelkursférsvagningarna i de asiatis-
ka landerna kommer att medfora att importen fran
dessa lander blir billigare. Asien (exkl. Mellandstern)
svarade 1996 emellertid endast for 7 procent av den
svenska varuimporten. De asiatiska valutornas depreci-
eringar, sammanvagt med respektive lands andel av den
svenska importen, ger darfor bara en marginell effekt
pa de svenska konsumentpriserna. Aven vid ett anta-
gande om en kraftig okning av importen fran Asien
uppgar effekten pa konsumentpriserna endast till ett par
tiondels procentenheter.

I praktiken ar det ocksa troligt att deprecieringarna
inte far fullt genomslag pa de svenska konsumentpriser-
na eftersom en del av valutaforsvagningarna kan fang-
as upp av att asiatiska exportorer och svenska importo-
rer forbattrar sina vinstmarginaler.

Diagram F2.
Fordelning av svensk
varuimport 1996.
Procent
| Europa 84 %
‘ W Afrika 1%
Amerika 7 %

N

B Asien (exkl. Mellanéstern) 7 %
[ Ovrigal %

Kalla: SCB.

A andra sidan 6kar den globala priskonkurrensen
genom att det forbattrade konkurrenslaget for asiatiska
foretag medfor ett tryck pa konkurrerande foretag i
andra lander att pressa priserna. Vidare bor en lang-
sammare global tillvaxt bidra till en mer ddmpad pris-
utveckling generellt sett.

3) Andra indirekta kanaler. Formdgenhetseffekter via
fallande aktiekurser ar ytterligare en lank genom vilken
krisen kan fa effekter pa svensk ekonomi. I den man
borsfall férvantas leda till ett varaktigt formdgenhets-
bortfall kan konsumtionsutvecklingen bli mer dampad.
Lagre aktiekurser kan ocksa ge en samre investerings-
utveckling genom att nyinvesteringar ter sig mindre 16n-
samma. Bada dessa effekter bedéms dock vara av
mindre omfattning.*® De svenska hushallens forvantning-
ar om framtiden kan ocksa paverkas negativt av fortsatt
finansiell oro och leda till forsiktighetssparande. Det &r
ocksa tankbart att forvantningar om fallande priser pa
importerade varor fran Asien kan leda till viss forskjut-
ning av konsumtionen framat i tiden genom att plane-
rade inkop skjuts pa framtiden.

Utover effekterna ovan finns det ocksa konsekven-
ser av krisen som verkar i dampande riktning. De finan-
siella oroligheterna i Asien har &tfoljts av en nedgang i
den langa rantan och en forsvagning av vaxelkursen.
Mer expansiva monetara forhallanden mildrar effek-
terna av Asienkrisen.

19 Se Inflationsrapport 1997:4 for en narmare beskrivning av aktiemarkna-
dens inverkan pa konsumtionen.
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