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Vart ar den svenska ekonomin
pa vag?

Svenska Handelskammarforbundet

Forst vill jag tacka for inbjudan att fa diskutera laget i svensk ekonomi med Er.
Dagens gynnsamma ekonomiska forlopp i vart land har, som jag ser det, flera olika
dimensioner. Jag tinker ta upp nagra av dem i mitt anférande har idag och aven
saga nagot om de utmaningar som Riksbanken star infor.

Globaliseringen har skapat en ny ekonomisk miljé

Hojer vi blicken kan vi konstatera att det har skett en rad storre féorandringar som
paverkat forsattningarna for svensk ekonomi och den miljé som svenska foretag
verkar i. Jag tanker forstas pa den globaliseringsvag som skoljt 6ver varlden de
senaste decennierna med okad internationell handel, stigande konkurrenstryck
och viaxande kapitalstrommar 6ver granserna som foljd. Manniskor kan idag resa
och arbeta varlden over. I takt med att barriarer rivits har varldens lander blivit allt
mer sammanflatade.

Utvecklingen har gynnat den globala ekonomin och hojt levnadsstandarden for
manga manniskor varlden 6ver. Pa tjugo ar har képkraften per person mer an
tordubblats i viarlden. Det har skett i savdl utvecklingslander som i industrildander.
Generellt kan man konstatera att aldrig tidigare har sa manga fatt det sa mycket
battre sa snabbt som under de senaste tjugo arens globalisering. Ta exempelvis
Asien dar sex av tio 1975 levde i absolut fattigdom. Idag har andelen sjunkit till tva
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av tio. Statistiken 6ver utvecklingen i andra delar av varlden forstarker denna
positiva bild. Enligt undersokningar har lander med en 6ppen handelspolitik hojt
sitt vilstand sex ganger mer pa 20 ar jamfort med lander som varit mer slutna. Det
visar pa de mojligheter som ekonomisk integration skapar. Samtidigt ska man
komma ihdg att alla problem ar langt ifrdn l6sta. Men globaliseringen har spelat en
bidragande roll for vixande valstind i varlden.

Det ekonomiska férlopp som globaliseringen skapar forstarks av manga av de
imponerande innovationer inom t.ex. data- och kommunikationsteknik. Samtidigt
skapar den nya tekniken nya kanaler som spar pd integrationen. P4 manga hall
vidtas atgarder for att forbattra ekonomiernas sitt att fungera och svara upp mot de
mojligheter som foljer i kolvattnet av internationaliseringen.

Den vaxande integrationen kan beskrivas som en andra globaliseringsvag i den
ekonomiska historien. Perioden fore 1930-talskrisen eller framforallt tiden fore
forsta varldskriget praglades i hog utstrackning av 6ppenhet, 6kad handel mellan
lander och vaxande internationella kapitalfloden. Stora tekniska landvinningar
gjordes under 1800-talet, som successivt kom till anvindning i den da gradvis
moderniserade produktionen av varor och tjanster. Utvecklingen kulminerade
under 1920-talet med en snabb ekonomisk tillvixt i manga linder. Foérvantningar
om framtida inkomster viaxte, inte bara bland konsumenter utan aven bland
aktieinvesterare. Dessa forvantningarna kom dock pa skam nér vinsterna av den nya
tekniken framfor allt tillf6ll samhallsekonomin i form av lagre prisokningar och
goda reallonedkningar snarare an snabbt stigande vinster bland foretagen.

Virldsdepressionens 1930-tal bromsade upp stravan mot fortsatt integration. Den
ekonomiska situationen forvarrades av en rad beslut om att hoja tullar och inféra
forbud mot kapitalrorelser. De negativa effekterna pa varldsekonomin blev darmed
annu allvarligare och den internationella ekonomin hamnade i en djup depression.
Erfarenheterna av denna period var att protektionism och slutenhet inte
tillgodoser behoven av hogre levnadsstandard. Efter andra varldskrigets slut togs
darfor ater ndgra sma steg i riktning mot 6kat internationellt samarbete. Pa 1950-
talet borjar handeln avregleras pa allvar och pa 1970-talet inleddes den finansiella
avregleringen. I sparen foljde viktiga teknologiska genombrott. Allt detta
forespeglar en ny gynnsam period av vixande levnadsstandard i de lander som
formar dra nytta av den. Vander vi blicken mot Sverige finner man flera paralleller
till utvecklingen i landet under 1800-talet.

Fran fattigt jordbrukssamhille till rik industrination

Sverige var fortfarande ett fattigt land i borjan av 1800-talet. Det radde instabilitet i
landets styrelseskick, betalningssystemet praglades av kaos och det var en allman
brist pa kreditmojligheter. Vidare begransades manniskors mojligheter att prova
nya saker. Manga sidg ingen annan utvag an att lamna landet och proéva lyckan i
Amerika. Av allt att doma lamnade 6ver en miljon manniskor Sverige och reste till
det snabbvaxande landet i vaster innan industrialiseringsprocessen tog fart pa allvar
har hemma.

Knappt hundra ar senare — slutet av 1800-talet — hade dock den svenska
ekonomin genomgatt en dramatisk omvandling. Inflationen var lag och



betalningsvasendet i ordning. Landet sjod av energi pa alla omraden. Ett
imponerande antal produkter utvecklades med utgangspunkt fran svenska
uppfinningar. Manga av dem blev virldsledande. Pa ett tidigt stadium sysslade
svenska finansexperter med att exploatera de nya uppfinningarna. Fler och fler fick
jobb, levnadsstandarden steg och tillvixten var bland de hogsta i varlden.

Det rdder inte nagon fullstindig samstimmighet kring orsakerna till den snabba
omsvangningen i den svenska ekonomin. Den begynnande industrialiseringen i
omvarlden var sannolikt en viktig faktor. En annan mojligheten att importera
kapital till stora investeringar. Aven inhemska reformer pa viktiga omraden kan ha
spelat en viktig roll nar det galler att skapa tillvaxtforutsattningar.

Prisstabilitet har antagligen haft en viss betydelse. Lag och stabil inflationen
minskar osdkerheten om framtiden for den som maste planera langsiktigt. 1830 ars
riksdag beslot att knyta valutans varde till silvret. Nagot som efter hand skapade allt
storre trovardighet for inriktningen pa prisstabilitet. En annan betydelsefull faktor
var sannolikt kreditvisendets framvaxt under 1800-talet. Banker etablerades och
kunnandet pa det finansiella omradet vaxte efter det att rinteregleringen
avskaffades. Darmed blev det mojligt att finansiera investeringar i den framvixande
industrin och utveckla landets uppfinningar. Den framvaxande stabiliteten i
styrelseskicket bidrog féormodligen ocksa till omsvangningen. Grundlagen
reformerades gradvis och kom att skapa en garanti for stabilitet. Skravasendets
avskaffades, naringsfriheten och aktiebolagsreformen bidrog till att naringslivet
utvecklades. Folkskolereformen var givetvis ocksa en viktig reform som efter hand
starkte humankapitalet.

Min avsikt dr inte att ge en fullstindig genomgang av de olika faktorer som lag
bakom Sveriges tranformeringen fran fattigt land till snabbvixande industrination.
Min podng ar att visa pa att utvecklingen inte hade varit lika gynnsam om man inte
genomfort ett antal institutionella forandringar. Dessa gav en stabil inramning till
landets industrialiseringsprocess och sikrade att Sverige kunde dra nytta av den
framvaxande globaliseringen.

Omléggning av svensk ekonomisk politik

Fragan ar om inte dagens goda tillvixttakt &ven den kan forklaras av en
omorientering i den svenska ekonomiska politiken. De finns sidkert de som tycker
att de politiska beslutsfattarna kunde ha gatt lingre i denna omorientering, liksom
att det finns de som tycker att man tagit for manga steg i den riktningen. Jag gar
inte in i den diskussionen utan nojer mig med att konstatera att det under de
senaste tio till femton dren fattats en rad viktiga beslut.

Kredit- och valutamarknaden har avreglerats, skattesystemet reformerats, delar av
transfereringssystemet andrats och konkurrenstrycket har hojts. Allt detta har
bidragit till att forbattra den svenska ekonomins satt att fungera. Darutover har
prisstabilitet blivit ett lagstadgat mal for penningpolitiken. Den uppgiften har
uttryckligen tilldelats den — nu ocksa i formell mening - sjilvstindiga Riksbanken.
Ytterligare steg, i form av en langtgaende budgetsanering, har tagits for att ge
denna inriktning en stabil och trovardig inramning. Som ytterligare en del i denna
nya ekonomisk-politiska inriktning tog Sverige steget in i den Europeiska Unionen
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1995. Det 6ppnade upp sektorer som tidigare varit skyddade fran internationell
konkurrens. Konkurrensen hardnade pa flera omraden och priserna pa vissa varor
och tjanster borjade anpassa sig ned i riktning mot europeiska nivaer.

Den omldggning av den ekonomiska politiken, som inleddes ndgon gang under
1980-talet, har kommit att sammanfalla med storre forandringar i den ekonomiska
miljon pa det globala planet. Svensk ekonomi har darfér kunnat dra nytta av denna
utveckling pa ett positivt satt, ndgot som bidragit till ett gynnsamt ekonomiskt
forlopp sa har langt.

Parallellt med omlaggningen av den ekonomiska politiken och den framvaxande
globaliseringen skedde under 1990-talet aven en snabb utveckling av den nya
informationstekniken i hela varlden, liksom i Sverige. Den har successivt kommit
till anvandning i olika delar av var ekonomi. Trosklar for att etablera och driva
foretag har sankts. Gamla produktionsprocesser kan effektiviseras. Informationen
har blivit mer lattillganglig genom Internet och transaktionskostnaderna fér manga
foretag kan minska. Behovet av att halla stora lager dar kapital binds har minskat.

Principen ar densamma for konsumenterna som snabbt kan soka av natet for att
finna billiga varor eller tjanster. Vi kan dock konstatera att prisskillnaden mellan de
varor och tjanster som saljs 6ver natet och de som sadljs i butik fortfarande ar relativt
liten. Men detta kan troligtvis komma att féorandras i takt med att Internet utvecklas
vidare och anvandningen okar.

Sverige tillhor, med telekomforetaget Ericsson i spetsen, den grupp av lander
som har en relativt stor I'T-sektor. Denna sektor svarar aven for en vaxande del av
hela landets produktionsresultat per ar. Men vi tillh6r aven den grupp av lander
som spenderar relativt mycket pa inférandet av ny informationsteknik i olika delar
av ekonomin.

En val fungerande kapitalmarknad har ocksa gjort det lattare att inféra och
utveckla informationstekniken i vart land, i synnerhet galler det marknader som
tillhandahaller riskvilligt kapital.

Det finns alltsa, som jag forsokt beskriva, ett antal dimensioner i dagens
gynnsamma ekonomiska forlopp. Men man ska dock komma ihdg att ekonomins
grundlidggande lagar inte satts ur spel. Nagot som lika lite fallet i slutet av 1800-talet
och i borjan av 1900-talet. Darfor ar det viktigt att sakra att obalanser inte byggs
upp som kan skapa spanningar och utgora ett hot mot en fortsatt god ekonomisk
tillvixt och lag arbetsloshet. Darmed kommer jag in pa stabiliseringspolitiken.

Stark konjunktur

Bakom oss har vi flera ar av stark ekonomisk expansion. Denna har skett i en miljo
dar pris- och l6nestegringarna hallit sig pa forhallandevis laga nivaer, trots att det
ekonomiska uppsvinget nu ar inne pa sitt dttonde ar med en genomsnittlig arlig
BNP-tillvaxt pa omkring 3 procent. Under de senaste aren har efterfragan i
ekonomin 6kat med mellan 3 och 4 procent per ar. En vanlig — men inte helt siker
— uppskattning ar att svensk ekonomi pa sikt kan vixa uthalligt med 2 till 2,5
procent per ar.



5

Tillvixten hitintills ar alltsa hogre an vad ekonomins utbudssida i langden klarar
av. Det riskerar att skapa flaskhalsproblem. Detta kan i sin tur leda till att
spanningar byggs upp och att takten i pris- och l6nedkningar accelererar. I varsta
fall kan det leda till recession varvid produktionen faller och arbetslosheten stiger.
Det far naturligtvis inte ske. Riksbankens uppdrag fran Riksdagen om att
"uppratthdlla ett fast penningvarde” innebar att se till att prisstegringarna halls
stabila kring malet pa 2 procent. Klarar vi den uppgiften och vidtar atgarder i god
tid for att forhindra obalanser innebar det ocksd normalt att ekonomin kan
expandera langs sin langsiktiga tillvaxtbana.

Eftersom ekonomin sa har langt vuxit snabbare dn vad som ar langsiktigt hallbart
hamnar mangden lediga resurser i fokus. Nar resursutnyttjandet riskerar att spilla
over i prisimpulser maste ekonomin vaxla ned fran stark konjunkturuppgang till en
mer varaktig stabil tillvaxt for att forhindra detta.

En ekonomi som vaxer snabbt kan uppleva flaskhalsproblem eftersom nya
anlaggningar inte alltid kan tas i bruk vid exakt den tid da efterfragedkningen sker.
Erfarenheten under 1990-talet tyder dock pa en hogre flexibilitet bland féretagen
an tidigare. Det géller saval anvindningen av den existerande kapitalstocken som
investeringar i maskiner och anlaggningar samt ny teknik nar efterfragan val stiger.
Det talar for att det inte ar mangden lediga resurser pa kapitalsidan som ar det
centrala i nulaget.

Istallet ar det sannolikt arbetsmarknaden som boér sta i centrum for en analys av
mangden av lediga resurser i svensk ekonomi. For detta talar aven att l6nerna ar
den tyngsta kostnadsposten i ekonomin nar man analyserar prisutvecklingen pa
makronivd. Lonekostnaderna svarar namligen for drygt tva tredjedelar av BNP.

I en ekonomi som ror sig allt ndirmare mot fullt resursutnyttjande sa kan man
forvanta sig att vissa fenomen upptrader med 6kad intensitet och frekvens. Det
handlar bl.a. om att féretag rapporterar om svarigheter att rekrytera arbetskraft
med ratt kompetens. Men det kan ocksa visa sig i form av 6kad bendgenhet att ta
till konfliktvapen, vare sig det handlar om vanliga strejker eller otillatna konflikter.
Foretag tvingas ocksa att kompromissa med rekryteringskraven och anstilla mindre
kvalificerad personal for att kunna moéta den stigande efterfragan.

Matchningen mellan arbetssokande och lediga jobb har varit battre an vantat och
statistik for l6neutvecklingen hittills i ar visar om nagot pa lite lagre 6kningar an
vantat. Men vissa tecken pa begynnande spanningar mellan ekonomins efterfrage-
och utbudssida har dock framkommit under det senaste aret. Redan idag har
foretagen svart att rekrytera vissa yrkeskategorier. Bristsituationen har generellt sett
annu inte natt upp till orovickande hoga nivier, men bristtalen stiger dnda
successivt for varje matning som gors. Laget i vissa delar av landet ar dessutom mer
anstrangt an inom andra.

Det verkar aven som om bedémningen ar den att férhandlingsstyrkan hos de som
redan har jobb har stigit. Hur kan man annars férklara att Il6nekraven infor den
stundande avtalsrorelsen ligger hogre, enligt vad arbetsmarknadens parter sjalva
raknar med, jimfort med den forra avtalsrorelsen. Det dr dtminstone den bild som
vuxit fram de allra senaste veckorna.



Kan detta vara ett tecken pa att svensk ekonomi borjar nd den punkt da
lonekostnadsokningarna sa smatt borjat accelerera, om an fran mattliga nivaer?
Den slutsats man i vart fall kan dra ar att svensk ekonomi ror sig mot ett lage dar
resursutnyttjandet blir allt fér anstrangt, om nuvarande takt haller i sig.

En gradvis anpassning av efterfragan till den ldngsiktiga tillvixtbanan kan ske
genom en spontan avmattning i ekonomin, exempelvis till f6ljd av att efterfragan i
var omvarld mattas av. Det kan dven ske genom att hushallens efterfragan pa
varaktiga varor ddmpas efter de omfattande inkop som gjorts under senare ar.
Ytterligare en mojlighet ar att de positiva utbudsstorningar, som pressat ned
priserna vilket gynnat reallonerna, efterhand ebbar ut vilket skulle kunna dampa
efterfragan.

I ndgon utstrackning har det kommit en del tecken pa ett lugnare tillvaxtférlopp
i omvarlden, framst i USA. Dessutom verkar hushallen i Sverige enligt ny statistik
inte fullt sa optimistiska som tidigare. En nagot svagare bilférsiljning kan vara ett
tecken pa en mer dimpad utveckling av efterfragan pa varaktiga varor. Aven
tillgdngspriserna verkar vara inne i ett lugnare forlopp. Allt detta kan vara tecken
pa en viss dampning av efterfrageutvecklingen. Fragan ar om den ar tillracklig?
Annu sa linge ror det sig om indikatorer om framtiden. Nagra tydliga utfall i
statistiken har vi annu inte sett. Inte heller syns nagra pafallande tecken pa en
avmattning av efterfragan pa arbetskraft. Antalet nyanmélda lediga platser
fortsatter — atminstone an sa lange — att uppvisa forhallandevis hoga tal.

Sker inte en diampning av efterfragan i erforderlig utstrackning kommer en
anpassning till den langsiktiga tillvixtbanan att behova ske med rantehojningar
fran Riksbankens sida. Jag skulle tro att det ar den typ av 6vervaganden som
Riksbanken kommer att std inféor de kommande penningpolitiska métena. Till
detta kommer forstas att inflationsrisker forknippade med det héga oljepriset och
den hogt varderade dollarkursens, maste beaktas. Dessa risker var nagra vi lyfte
fram i den senaste inflationsrapporten.

Den har typen av diskussion om den stabiliseringspolitiska inriktningen handlar i
grund och botten om hur vi efter nagra gynnsamma ar i slutet av 1990-talet ska
agera for att tillvaxten och sysselsiattningen i svensk ekonomi ska kunna bli varaktigt
hog och stabil. I Riksbankens uppdrag fran riksdagen ligger att vi ska géra vad vi
kan for att sa ska ske.



