





Mot nyafirioradear?

Konjunkturddets apport 1979-80

Rdgndr Bentzel - RudolfJalakas
Frik Lundberg (Goran Ohlin

Bengt Ryden (red)
Under medverkan

Christian Nilsson och Bo Winan der

sn

FAET Studieferbundet Naringslivoch Samhdlle




Denna bok ingar som nr 4 (av 4) 1979

i SNS skriftserie N4ringsliv och Sambhille

© Studieférbundet Niringsliv och Samhille
Tryckt hos Kugel Tryckeri AB, Stockholm 1979
Omslag av Vidar Forsberg

ISBN 91-7150-200-9

Trycklov limnat den 3 december 1979

SNS — Studiefsrbundet Nringslivoch Samhdlle

ar en ideell sammanslutning av enskilda personer inom svenskt ni-
ringsliv, fristiende {rdn politiska partier och intresseorganisationer.
Genom vetenskaplig forskning, konferenser samt studier och debatt
i lokala grupper vill SNS sprida kunskap om ekonomiska och sociala
forhallanden, stimulera till positiva insatser i arbets- och samhills-
liv och till individuella stillningstaganden i den allmidnna debatten.




Innehall

Forord

1

2
3
4
S
6

|

10

Problem och utgangspunkter

70-talets ekonomiska politik i perspektiv

Den nya osdkerheten i varldsekonomin

En ny energikris?

Investeringskrisen — 6vergaende eller bestaende?

Inflationens och konjunkturutvecklingens
fordelningseffekter

Arbetsmarknadens anpassningsproblem
Arindustrin i kostnadsbalans?
Konjunkturer och ekonomisk utveckling 1979—81

Den ekonomiska politiken

21
30
38

51
65
77
84
93






Fdrord

1979 blir ett ganska bra ar i Sveriges ekonomiska statistik. Produktion,
vinster och sysselsattning har stigit. Prisstegringarna ligger under tva-
siffernivan och hade blivit betydligt lagre om inte oljepriserna hojts
kraftigt under aret. Aven bytesbalansen har kraftigt forsamrats pa
grund av oljeprishdjningarna.

Hogkonjunkturen har kommit till Sverige efter en ovanligt ldng och
djup svacka. Fragan ar nu hur langvarig den blir mot bakgrund av den
redan paborjade internationella recessionen och av behovet att ater
nedbringa ett stort bytesbalansunderskott. Stdller dessa forutsdttningar
for den ekonomiska politiken krav som leder oss mot nya forlorade ar?
Betydelsen av denna fraga motiverar valet av titel pa rapporten.

Denna rapport fran SNS Konjunkturrad diskuterar fragor av saval
kort- som langsiktig natur. Konjunkturpolitiken star i ar mer i fokus dn
forra aret. Men manga strukturproblem som dé diskuterades kvarstar
olosta och nagra av dem tas hadr ater upp. Dessutom behandlas nagra
fragor som tidigare inte analyserats av Konjunkturradet, bl a foreta-
gens investeringsbeteende och inflationens fordelningseffekter.

Konjunkturradet bestar denna gang av professorerna Ragnar Bent-
zel, Erik Lundberg och Goran Ohlin samt av bankdirektor Rudolf
Jalakas. Arbetet har som tidigare skett vid SNS under ledning av
undertecknad som ocksa svarat for rapportens upplaggning och slut-
redigering. Christian Nilsson (kapitel 7 och 9), Ake Sundstrém (kapitel
4) och Bo Winander har ocksa medverkat. Lennart Ehrsson och Pebbe
Selander har hjilpt till med det statistiska arbetet i kapitel 6.

Den unders6kning som presenteras i kapitel 5 har finansierats av
Tore Browaldhs stiftelse for vetenskaplig forskning och undervisning.
Undersokningen i kapitel 7 har fatt ekonomiskt stod av Arbetsmark-
nadsdepartementet. Jag vill tacka foretag och personer som medverkat.

Som vanligt bar Konjunkturradet det fulla ansvaret fér rapporten.
SNS som organisation har inte tagit stdllning till dess innehall.

Stockholm i december 1979

Bengt Rydén



Problem och utgangspunkter

De samstimda forutsagelser som for ett ar sedan gjordes om Sveriges
ekonomi under 1979 har visat sig vara forvanansvart riktiga — med
undantag for den kraftiga oljeprish6jningen och dess omedelbara ef-
fekter pa prisstegringstakt och bytesbalans.

1979 har varit ett utprdglat hogkonjunkturar med viaxande produk-
tion, vinster och sysselsidttning. Landets resurser har kunnat utnyttjas
battre d4n pa flera &r — men den féregdende perioden 1974—78 var
ocksa ovanligt bedrovlig i detta avseende. Trots den positiva utveck-
lingen 4r det emellertid fortfarande langt kvar till fullt resursutnyttjan-
de och samhillsekonomisk balans.

Sveriges ekonomiska lage hade idag varit vdsentligt battre om inte vi,
liksom alla andra linder, under sommaren drabbats av en ny oljepris-
chock som successivt forvarrats under hosten. I de stora industrildnder-
na har oljeprishdjningarna lett till kraftfulla atgirder i syfte att dimpa
prisstegring och bytesbalansunderskott. Den redan begynnande inter-
nationella recessionen paskyndas pa sa sitt, samtidigt som dess djup
och langd kan forvarras. Risken dr stor att denna utveckling far nega-
tiva konsekvenser dven for Sverige, i ett ldge da vi sarskilt vil hade be-
hovt nagra ar fria fran storningar utifran for att paborja en nédviandig
langsiktig sanering av var ekonomi.

Oljeprishojningarna stiller stabiliseringspolitiken infor ovanligt be-
svarliga avvagningsproblem. Hur snabbt bor vi forsoka nedbringa by-
tesbalansens aterigen stora underskott? Hur kan forutsattningar for en
nodvéandig fortsatt lonekostnadsstabilisering skapas i ett lige da stigan-
de statligt budgetunderskott (nu cirka 10 procent av BNP) och accelere-
rande prisstegringstakt leder till forvdantningar om fornyad tvasiffrig
inflation? Vilken roll kan valutapolitiken spela i detta sammanhang?

Aven om konjunkturproblemen nu tycks dominera de ekonomisk-
politiska dvervigandena finns fortfarande den langa raden av struktur-
problem, som vuxit fram under 70-talet, kvar olosta. En del avdem har
t o m forvirrats. Det borde inte langre vara mojligt att basera stabilise-
ringspolitiska beslut pa dvervaganden som inte beaktar de strukturella
konsekvenserna. Manga av Sveriges svaraste ekonomiska problem har



sin forklaring just i det forhallandet att konjunkturpolitiskt motiverade
atgarder ofta fatt langsiktiga strukturella effekter, avsiktligt eller oav-
siktligt.

Ett decennieskifte ger anledning till aterblickar och forsok att dra
lardom av vad som varit lyckat och misslyckat i den forda politiken. I
kapitel 2 gor vi en sadan aterblick pa 70-talet for att om maojligt fa un-
derlag till battre beslut infor framtiden. Men ett decennieskifte foran-
leder ocksa forsok att se litet langre in i framtiden. Vi har valt att, i ka-
pitel 3, diskutera nagra nya utvecklingstendenser i varldsekonomin som
tycks kunna fa stor betydelse for 80-talets ekonomiska utveckling.

Det ar ndstan overflodigt att peka pa energifragornas fundamentala
betydelse for industrivarldens ekonomier. Vi har inte haft moéjlighet att
behandla dessa fragor i deras fulla bredd utan valt att, i kapitel 4,
granska utvecklingen pa oljemarknaden pa kort och lang sikt.

Kapitel 5 tar upp fragan ominvesteringskriseniindustrin kan forkla-
ras av den kraftiga konjunkturavmattningen eller om langsiktiga for-
andringar har dampat foretagens investeringsvilja.

De senaste arens kraftiga inflation och konjunktursvangningar kan
antas ha haft stora effekter pa formogenhets- och inkomstférdelningen
i landet. I kapitel 6 analyserar vi dessa utomordentligt viktiga fragor.

Arbetsmarknadens anpassningsproblem diskuteras i kapitel 7, och i
kapitel 8 tar vi upp frdgan om den svenska industrin kommit i kost-
nadsbalans gentemot omvarlden.

Rapporten avslutas som vanligt med en redovisning av var syn pa
konjunkturen och den ekonomiska utvecklingen pa ett—tva ars sikt
(kapitel 9) och en diskussion av de aktuella stabiliseringspolitiska pro-
blemen och olika vagar att 16sa dessa (kapitel 10).



50- och 60-talen
onormalt bra decennier

Stagflation redan fran
70-talets borjan

7/0-talets ekonomiska politik
| perspektiv

Hur séarpraglat ar 70-talet?

70-talets manga ekonomiska problem betraktas ofta som avvikelser
fran nagot slags *’normal’’ ekonomisk utveckling, baserad pa erfaren-
heterna fran de gyllene S0- och 60-talen. Men fragan dr om inte den ba-
lanserade och snabba utvecklingen under dessa decennier istidllet maste
uppfattas som exceptionellt gynnsam bade vad giller internationella
och svenska utvecklingsbetingelser. Vi far aldrig tillbaka dessa betingel-
ser. Man kan snarare hdvda att framgéangen i en rad olika hanseenden
under perioden 1950—69 bidragit till att skapa 70-talets problem och
bekymmer. 70-talet far kanske t o m betraktas som ett for framtiden
mer normalt decennium — med utsikter att 80-talet blir mer likt detta
4n de tidigare artiondena.

70-talets stagflation har naturligtvis sina rotter i forhallanden fran
tidigare perioder: man kan se symptom pa detta i utvecklingen atmin-
stone fran 60-talets mitt. Internationellt borjade prisutvecklingen acce-
lerera fran mitten av 60-talet. Ojamnheter i prisstegringstakten lander
emellan och i betalningsbalansférhallandena borjade da 6ka. For Sve-
riges del bromsades tillvaxttakten i viss man redan fran mitten av 60-ta-
let, investeringsbendgenheten inom industrin férsvagades och investe-
ringarna fick i hogre grad karaktar av rationalisering for sankning av
arbetskostnaderna.

Den internationella konkurrensen hardnade successivt under andra
hélften av 60-talet. Priserna pa ravaruexporten sjonk relativt sett pa
grund av nya hardare konkurrensforhallanden. Sysselsdttningen inom
industrin upphorde att tillta, samtidigt som storféretagens produktion,
sysselsdttning och investeringar i utlandet vdxte snabbt. Dessa tenden-
ser har alla fortsatt och skdrpts under 70-talet.

Men dnda ar det rimligt — och detta inte bara av pedagogiska skal —
att sitta en tidsgrans vid 1969—70. Det blev en ’karaktéristisk’’ borjan
pa decenniet: en accelerering av prisstegringstakten till 7 procent under
1970, ett fran datida synpunkt stort underskott i bytesbalansen och en
foljande, ovanligt langvarig recession 1971—72 med bibehallen relativt



DIAGRAM 2:1
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Kéllor;: OECD och Konjunk-
turinstitutet

105

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

hog prisstegringstakt. Det fanns salunda anledning att redan i borjan
av 70-talet tala om ’’stagflation’’.

Fram till 1973 var det rimligt att formoda att detta egentligen inte var
ett nytt utvecklingsmonster utan en tillfallig avvikelse frdn normal sta-
biliseringspolitik i form av en starkt restriktiv satsning, betingad av oro
over betalningsbalans och inflation. Ekonomerna kritiserade hart den
strama penningpolitiken (*’idiotstoppet’’) och den foljande restriktiva
finanspolitiken, som bidrog till stagnationen (diagram 2:1) — *’de for-
lorade aren’’. Det intressanta med 1970—72 ars recession var att den
inte var exportstyrd utan helt bestimd av en nedgang i den inhemska
efterfragan, framforallt genom minskad privat konsumtion och ett
radikalt falli bostadsbyggandet. En plotslig stark uppgang i sparkvoten
under recessionen var ett nytt fenomen. Enligt tidigare erfarenheter
hade bade konsumtionsutgifterna och bostadsbyggandet snarast verkat
konjunkturstabiliserande.

Den restriktiva finans- och penningpolitiken hade emellertid ocksa
gynnsamma effekter pa pris- och kostnadsutvecklingen och pa betal-
ningsbalansen. Politiken ledde s&lunda till en markant omsvangning av
bytesbalansens underskott 1969—70. Resultatet av Sveriges — i jamfo-
relse med OECD — langsamma utveckling blev ett rekordoverskott
1973 motsvarande 3 procent av BNP. Den aterhdllsamma politiken led-
de ocksa till relativt hog arbetsloshet och langsam lonekostnadsdkning
(med ett trearigt loneavtal) samt ocksa till hdga vinster under konjunk-
turuppgangen 1973—74. Men nar konjunkturen vinde uppat 1972—73
kom en ur stabiliseringssynpunkt illa anpassad politik till uttryck i ex-
pansiva atgarder.

9



Att hoppa 6ver
lagkonjunkturen . . .

. .. omdjliggjordes
av lonekostnadsexplo-
sionen 1975—76

DIAGRAM 2:2

Investeringar 1970—79.
Index 1970 = 100.

USA: Privata investeringar
exkl bostidder
Visttyskland: Maskin-
investeringar totalt
Storbritannien: Egentlig
industri

Sverige: Industriinveste-
ringar

Sveriges investeringsut-
veckling awviker starkt fran
det internationella monstret

Kallor: Nationella kallor
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Instédllningen till stabiliseringspolitikens mal och mojligheter blev
helt annorlunda fran 1974 under den f6ljande recessionen. Det blev
ater fraga om en ’’normalt’’ expansiv politik men under helt onormala
recessionsbetingelser. Mdlet kan sdgas ha varit att *’hoppa over reces-
sionsdiket’’, halla uppe sysselsédttningen tills en internationell konjunk-
turuppgang gav erforderlig draghjilp in i en ny period av goda kon-
junkturer och normala tillvaxtbetingelser.

Det nya och onormala i konjunkturmonstret hanforde sig framst till
lonekostnadsexplosionen 1975—76, som genom gradvis forlorade
marknadsandelar effektivt forhindrade exportstimulans fran den inter-
nationella konjunkturuppgangen fran hosten 1975. Foljden blev en
lonsamhetskris, sarskilt inom industrin, som fordjupades steg for steg
1977—78 och ledsagades av ett ras i investeringarna (diagram 2:2).
Betalningsbalanspéfrestningarna blev storre én nagonsin och vallade
svara problem for den ekonomiska politiken.

Index 1970=100
140

130

120

110

100

90

80

70
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Inflation och betal-
ningsbalanspdfrestning-
ar under 70-talet

Till radikal skillnad fran betingelserna for expansionspolitiken vid ti-
digare depressioner eller djupare recessioner (t ex 1931—33, 1951—52,
1957—58) blev under 1975—76 en Overvardering av kronan ett svart
hinder for en effektiv politik. Genom anknytningen till den tyska mar-
ken blev det aldrig friga om en aktiv, adekvat vaxelkurspolitik: tvart-
emot riktlinjerna for en adekvat valutapolitik deprecierades kronan na-
got under konjunkturuppgangen 1972—73 och apprecierades med 8
procent fran mitten av 1974 till slutet av 1976, dvs under den begynnan-
de recessionen. Forst 1977 kom effektiva deprecieringar till stand.

Omlaggningen av stabiliseringspolitiken 1977 innebar klara signaler
till en mer kontraktiv inriktning, framforallt markerad av en hdjning
av momsen och en starkt restriktiv penningpolitik. I sjdlva verket var
det under 1977 fraga om en ytterst komplicerad blandning av expansiva
och restriktiva ingredienser i den forda politiken. Strukturkriserna
framtvingade successivt 6kande selektiva stodinsatser som komplette-
rade den expansiva arbetsmarknadspolitiken, samtidigt som den gene-
rella stabiliseringspolitiken blev kontraktiv.

Den svenska konjunkturen vinde uppat fradn mitten av 1978 med tre
ars efterslapning i forhdllande till genomsnittet for OECD-ldanderna
(diagram 2:1). Kombinationen av depreciering och relativt aterhallsam
lonekostnadsutveckling innebar 6kad konkurrenskraft pa exportmark-
nader och dven for hemmaproduktion i forhallande till import. Det
blev till slut nagot av ett normalt konjunkturuppsving, lett av exporten
och atfoljt av en stark produktivitetshdjning i samband med battre ut-
nyttjande av arbetskraft och maskinkapacitet. Som vanligt kom lon-
samhetshojningen inom néringslivet relativt langsamt (férst under
1979) och med ojamn fordelning. Men redan efter ett ar stérs nu upp-
svinget av nya oljeprishdjningar och en begynnande internationell
recession.

En oversiktlig genomgang som denna av utvecklingsfaserna under
70-talet ger stor vikt at den forda ekonomiska politiken som forkla-
ringsfaktor till stagnation och instabilitet — decenniets kdnnetecken.
Det ar givetvis alltid svart att hdanvisa till sarskilda orsaker. Kdnneteck-
nande for den internationella utvecklingen inom OECD-omradet ar ju
generellt sett inflations- och betalningsbalanspafrestningar. Det ar
fraga om storningar, balansrubbningar, som betingas av en rad orsaker
och som utloser stabiliseringspolitiska reaktioner med effekter pa ut-
vecklingsforloppet. Har dessa storningar och ekonomisk-politiska
reaktioner varit sarskilt utvecklingshammande i Sverige?

11



Lonekostnadsinflatio-
nen avgérande skillnad
mellan Sverige och
omvdriden
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Problem inom den ekonomiska politiken

En intressant fraga, som tyvarr dr svar att besvara, gédller om den sven-
ska samhéllsekonomins svéra stagflation under de fem aren 1974—78 i
huvudsak endast var en f6ljd av felinriktad stabiliseringspolitik. Kan-
ske dr det inte ndgon fundamental funktionsbrist i det ekonomiska sy-
stemet som bestdmt den bedrovliga utvecklingen utan ’’bara’’ miss-
lyckanden i den forda ekonomiska politiken — tillfalliga eller struktu-
rellt-politiskt givna?

Den enklaste tankestédllaren far man genom att se pa utvecklingen i
andra lander. Dar har ju tillvixten i allmédnhet varit visentligt gynn-
sammare, dven i sma linder som Osterrike, Norge och Holland. Dessa
lander har i huvudsak utsatts for samma sorts internationella stérning-
ar som Sverige. De har dven haft liknande inhemska problem med
strukturkriser och tendenser till 6kad stelhet. Det rdacker inte med att
hdnvisa till att strukturkriserna kanske omfattar en nagot storre del av
det svenska naringslivet 4n av andra landers.

Den avgorande skillnaden tycks vara lonekostnadsinflationen
1974—76 som blev sa mycket starkare i Sverige. I vilken man 4r det ett
inbyggt reaktionssitt i 1onebildningen som utlost inflationen? Vilken
roll har den forda politiken spelat? Kunde den ha varit helt annorlunda
och resulterat i en utveckling av samma slag som jamforbara landers?

Man kan hédvda att grunden till Sveriges svara inflationsproblem la-
des under 1973—74, framst 1974. Den fortsatta hogkonjunkturen fick
stod av en starkt expansiv ekonomisk politik. Denna skapade gynnsam-
ma betingelser for en inflatorisk utveckling; hoga vinster uppstod i de-
lar av nidringslivet som resultat av fortsatt produktivitetsh6jning och
efterslapande 16nekostnadsokning. Kombinationen hog sysselsattning,
brist pa arbetskraft, stark 16neglidning och accelererad import- och ex-
portstegring gav upphov till forvantningar om snabb prisstegring och
atfoljande starka krav pa 16nehojningar till ndsta ar.

Kunde man tidnka sig en helt annan ekonomisk politik? Vad giller
produktion, sysselsattning och kostnadsutveckling var 1974 ett fint ar;
inte ens betalningsbalansutvecklingen beh6vde inge farhagor. Stabilise-
ringspolitiken framstod som framgangsrik i jamforelse med andra
OECD-lander som bedrev en restriktiv politik. Men det var inte svart
att pa hosten 1974 forutse risken for starkt inflatoriska loneavtal. Detta
framgar klart i Konjunkturradets rapport frdn december 1974.

Det kan finnas anledning att pa nigra punkter belysa problemen for
den ekonomiska politiken med hjidlp av resonemang i Konjunktur-



Svangremspolitik
omojlig 1974

radets rapporter. Radet understrok salunda i rapporten fran december
1974 risken for en inflatorisk stegring av lonekostnaderna och gav en
prognos pa 18 procent till 1975, en prognos som visade sig forvanans-
vart riktig. Mojligheterna att dimpa spridningen av de starka interna-
tionella prisstegringsimpulserna till den svenska ekonomin kunde en-
dast ske genom en resolut och snabb appreciering av kronan. Radet dis-
kuterade forutsdttningarna for en aktiv vaxelkurspolitik, vdl medvetet
om det orealistiska i forslaget med hansyn till oférberedda politiska
reaktioner. Men riskerna for stark inflation ansags s overhdangande
och konsekvenserna av stark inflation sa allvarliga att det blev naturligt
att pladera for en appreciering som en helt nddvandig forutsiattning for
en framgangsrik antiinflationspolitik. Det var inte bara fraga om en
politik med mél om lag prisstegringstakt. Radet hanvisade till risken for
att ett uppdrivet kostnadsldge skulle fa allvarliga konsekvenser for den
svenska ekonomin liksom for betalningsbalansen.

Som alternativ till den faktiskt forda politiken kan man forestilla sig
att en starkt restriktiv politik fran boérjan av 1974 — kopplad till panik-
stimningen i samband med oljekrisen i borjan av aret — skulle ha kun-
nat dimpa hogkonjunkturen, ja framkallat ett bakslag till slutet av aret
liksom 1970—71 och parallellt med utvecklingen i andra lander. Syssel-
sdttningsproblem och forsimrade lonsamhetsutsikter kunde ha skapat
helt andra betingelser for avtalsrorelsen och for en aktiv vaxelkurspoli-
tik.

Men detta dr tyvérr ren och verklighetsfrimmande teori. Det existe-
rade inga politiska och ekonomiska forutsattningar for en sddan radi-
kal omkastning av den forda politiken. Det ar sannolikt att >’miss-
lyckandet”” med restriktionspolitiken under hdgkonjunkturen
1969—70 ar en forklaring. Men mer vdgande var uppfattningen att det
internationella konjunkturbakslaget, som blev tydligt fran mitten av
1974, skulle bli snabbt 6vergdende. Ett nytt internationellt uppsving
skulle komma igang senast hosten 1975. Den uppatgidende konjunktu-
ren i Sverige skulle da inte behova avbrytas. Risken for stark inhemsk
inflation beaktades knappast.

Man kan salunda till néds forklara den faktiskt forda expansionspo-
litiken pa detta sdtt. Loneavtalen slots varen 1975 under samma forut-
sdattning om fortsatt inhemsk expansion och snabbt ¢vergdende inter-
nationell konjunkturforsvagning. Men nér vil den valdsamma l6neex-
plosionen skett (med 22 procent lonekostnadsstegring till 1975 och 17
procent till 1976) forandrades de ekonomisk-politiska problemen ater
radikalt.

13



Kostnads- och
lonsamhetskrisen
insags alltfor sent
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Konjunkturradet var pionjar vad betraffar analysen av féljderna av
l6nekostnadsexplosionen for vinstlige och konkurrenskraft; detta
skedde i omfattande kalkyler redan i rapporten december 1975 och full-
foljdes i 6vriga rapporter med lonsamhetskrisen som tema. Problemet
gdllde i forsta hand valet mellan depreciering och sinkning av arbets-
givaravgifterna. Samtidigt som radet pldderade for en aktiv vaxelkurs-
politik, forordades rorliga arbetsgivaravgifter som alternativ till depre-
ciering i konjunkturstabiliserande syfte. Deprecieringars inflatoriska
och arbetsgivaravgiftssankningars prissinkande effekter provades.
Vikten av att en depreciering foretogs pa ett tidigt stadium fore ett
kommande uppsving betonades.

Det paradoxala, nastan oforklarliga, forhallandet var att regeringen
inte kunde, eller ville, acceptera att ett lonekostnadsproblem existera-
de. An mindre kunde den dela bekymren for konsekvenserna av sjun-
kande l6nsamhet. Vinsterna inom industrin hade ju alldeles nyss upp-
fattats som alldeles for hoga, och 1975 ars bokslut syntes knappast
oroande. Svenska arbetsloner kunde knappast ens tinkas vara for hdga
i ndgon rimlig mening. Det var ndstan omdjligt att argumentera for at-
girder som skulle betyda en omfordelning till Ilontagarnas nackdel.

Hartill kom att en fortsatt expansiv finans- och penningpolitik, och
en effektiv arbetsmarknadspolitik, under 1975 och 1976 i huvudsak
hade eliminerat alla synbara krissymptom. Den totala produktionen
fortsatte att stiga, privat och offentlig konsumtion expanderade, och de
officiella arbetsloshetstalen holls hela tiden pa lag niva.

Konjunkturradet har konsekvent hdavdat vikten av att genom en till-
rackligt expansiv politik halla uppe sysselsdttning och produktion, att i
hogsta mojliga grad utnyttja de produktionsresurser som finns. Temat
har varit att ett bortfall i export- och investeringsaktivitet inte utgdr
skdl for att halla nere utgifter for privat och offentlig konsumtion.
Rekommendationerna har skett under full klarhet om att det i regel va-
rit fraga om *’second best”-16sningar. I forsta hand borde man stimule-
ra investeringar och export, bl a med stéd av en adekvat vaxelkurspoli-
tik. Men kostnadsexplosionen, och den foljande 6vervarderingen av
kronan, medforde overkapacitet och vinstras med konsekvensen att
foreslagna investeringsstimulanser kunde vantas bli — och ocksa blev
— ineffektiva. Undantaget var lagerinvesteringarna som paverkades av
regeringens stodatgarder. Under de forhallanden som radde, med en
starkt Overvarderad krona, maste en nagorlunda effektiv expansions-
politik i hog grad lita till stimulans av privat konsumtion och offentliga
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utgifter. Bakgrunden var hela tiden att ett uppsving var att vinta om ett
eller tva ar.

Betalningsbalansen, budgetbalansen och inflationen medforde re-
striktioner pa den forda expansionspolitiken. Det fanns vitt skilda upp-
fattningar om farligheten av stora underskott i bytesbalansen. Kon-
junkturradet argumenterade till stod for expansionspolitiken att olje-
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prishdjningarna medforde betalningsbalanspafrestningar gemensam-
ma for hela industrivarlden; Sverige borde bara sin del och, i viss mora-
lisk Overldgsenhet mot linder som forde en kontraktiv politik, bara
”’bordan’’ av underskott med jamnmod. Bytesbalansunderskottet 1975
och 1976 var i vdsentlig grad betingat av att Sverige holl ett hogre kapa-
citetsutnyttjande 4an OECD. Utgangsldaget var dessutom gott — med
stort Overskott 1973 och betydande nettofordran pa utlandet.

Hartill kom att Konjunkturradet i rapporten fran december 1977
kunde visa att de officiella berdkningarna av bytesbalansunderskotten
var starkt Overdrivna. Radets argumentering gick genomgaende ut pa
att visa att den extra totala efterfragedkning som expansionspolitiska
atgarder innebar skulle betyda mattliga externa underskott, som borde
viga latt i jamforelse med samhillsekonomiska vinster i form av 6kad
sysselsdttning och hogre kapacitetsutnyttjande. Diagram 2:3 6ver ut-
vecklingen av bytesbalansen sedan 1970 belyser klart det diskuterade
problemet.

Ifraga om budgetldge och inflation var standpunkten att riskerna var
relativt underordnade. Arbetskostnadsokningarna var for 1975 och
1976 mer eller mindre givna. Loneglidningsproblem fanns men borde
vara av ringa betydelse med hénsyn till det allmdnna arbetsmarknads-
laget. En grundldggande synpunkt var att det fanns 6verskott av resur-
ser, ett betydande underutnyttjande som innebar att effekterna av en
expansiv politik inte skapade hinder for en kommande 6kning av ex-
port och industriinvesteringar.

Man kan sédga att regeringens stidllningstagande (liksom radets re-
kommendationer) vad betraffar behovet av expansiv politik byggde pa
en enkel keynesiansk forstallningsram. Det dr i forsta rummet efter-
fragesidan som politiken riktar in sig pa. Den totala efterfragan har
fran 1974 blivit for lag — detta ar huvudorsaken till stagnationen och
produktionsnedgangen. Gapet mellan potentiell produktion och verk-
lig total efterfragan borde enligt enkla trendkalkyler vara av storleks-
ordningen 10 procent och dnnu storre for industrin. Det borde finnas
en betydande produktivitetsreserv som skulle kunna mobiliseras i en
kommande konjunkturuppgang. Den totala efterfrdgan och produk-
tionen skulle ha legat 2—3 procent ldgre utan den expansiva finanspoli-
tik som regeringen faktiskt fort.

Situationen komplicerades emellertid starkt under 1977. Regeringen
slog varen 1977 in pa en kontraktiv linje, klart uttryckt genom en hoj-
ning av momsen och en starkt restriktiv penningpolitik. Denna om-



Var den djupa
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svangning fran expansion till kontraktion betraktades pa sedvanligt
ortodoxt vis som nddviandig for framgang med den depreciering av
kronan (i tva steg) som dntligen kom till stand under 1977. Det var
chocken av de stora och vaxande underskotten i bytesbalansen som var
utlosande. Det sades att >’Sverige i langden inte kan leva 6ver sina till-
gangar’’; regeringen pekade pa risker for vart lands framtida ekono-
miska handlingsfrihet. Enligt detta konjunkturpolitiska synsatt var det
en nodvandig forutsattning for att Sverige skulle na tillvaxt- och pris-
stabiliseringsmal att jamvikten aterstilldes i betalningsbalansen. At-
stramningspolitiken gick ut pa att reserveratillrackligt med resurser for
okning av export och investeringar.

For regeringen gillde det att skapa fortroende for en antiinflationis-
tisk politik dar det inte skulle spekuleras i nya devalveringar och med
siktet pa att snabbt na betalningsbalansmalet. Sett ur real synpunkt ar
situationen emellertid ingalunda sjalvklar. Fér Konjunkturradet var
bytesbalansunderskottet och utlandsupplaningen en underordnad fra-
ga. Upplaningen borde enligt radets mening i huvudsak ombesorjas av
staten och ha en positiv uppgift, nimligen att halla uppe produktion
och sysselsdttning inom landet och dnda ge gynnsammare betingelser
for ett kommande uppsving. Man kunde vara kritisk mot en atstram-
ningspolitik som ju faktiskt innebar en reduktion av privat konsumtion
och real BNP (med 2,5 procent) 1976—77. Lediga produktionsresurser
kom inte till omedelbar anvindning for investeringar och export, struk-
turkriserna férdjupades och 6kade subventionsutgifter framtvingades.

Deprecieringspolitiken blev forvanansvart framgangsrik. Kost-
nadskrisen overvanns till betydande del (se kapitel 8). Konjunkturen
viande uppat fran mitten av 1978 och leddes pa normalt vis av en stark
exportokning. Underskottet i bytesbalansen forsvann nistan helt. Om
inte en ny oljekrisintraffat och tendenser till en ny internationell reces-
sion visat sig under loppet av 1979, borde grunden ha varit lagd fér en
fortsatt utveckling mot ekonomisk balans.

Det finns anledning att sitta manga fragetecken kring effektiviteten
och rationaliteten i den forda politiken. Var det verkligen nodvéandigt
med en fordjupad recession 1977 och som f6ljd harav forsvarade struk-
turkriser 1977—78? Som ovan framhallits borde recessionen ha varit
mer optimalt placerad till 1974—75. Man kan hiavda att det redan fanns
mer 4n tillrackligt med resurser for 6kad export och 6kade investering-
ar. Daremot borde deprecieringen nar den val kom — tva ar férsenad
— ha gjorts stérre med hansyn till kostnadsgapet pa omkring 25 pro-
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cent. Tidigare framgangsrika deprecieringar — 1931 och 1949 — har
varit s stora att industrin fatt stark expansionsstimulans under flera
ar.

Men en expansiv politik under 1977 plus en storre depreciering skulle
ha betytt starkare inflationsimpulser, siarskilt med hansyn till 1978 ars
I6neavtal. Avvagningen 4r svar, for att inte siga omdojlig, dven i efter-
hand. Det 4r m6jligt — men Konjunkturradet ville inte tro det — att en
viss krisstimning maste skapas med hjalp av en i och for sig onodigt re-
striktiv politik for att en rationell stabiliseringspolitik skall vara genom-
forbar. Daremot blir en forsiktigt restriktiv politik pa sin plats nar —
som under 1979 — ett exportstyrt uppsving vdl kommit igang. Denna
synpunkt redovisades tydligt i rddets rapport fran december 1978.

Langsiktiga synpunkter pa den ekonomiska politiken
Argumenteringen for expansionspolitikens rimlighet har genomgéaende
byggt pa starkt forenklade forestdllningar om produktionsreserver.
Men tillgangssidan innehaller svara problem av langsiktig natur som
inte beaktas i ett keynesianskt betraktelsesdtt. Arbetskraftens minskade
rorlighet och arbetsmarknadspolitikens inlasningseffekter har blivit
restriktioner pa den omfdrdelning av resurser som en produktivitets-
hojande expansion forutsétter.

Den hoga investeringsnivan inom industrin — under aren 1974—76
40 procent storre volym an vid slutet av 60-talet — har betraktats som
ett beldgg for pastdendet att industrin bor ha hog outnyttjad kapacitet i
form av modern produktionsapparat och stora produktivitetsreserver.
Som framgar av diagram 2:2 var utvecklingen under 70-talet av indu-
strins investeringar en helt annan 4n i andra lander. Men strukturfra-
gorna, som fick en viktig roll i analysen av utsikterna for 1978 och
1979, medforde vaxande osdkerhet betraffande gapets faktiska storlek.
Den tidigare hoga investeringsnivan hade ju i betydande grad visat sig
resultera i felinvesteringar (i sjofart, varv, jarn och stal och petrokemi).

Tillgangssidans elasticitet med hansyn till expanderande efterfragan
bestams i hog grad av om och hur vil produktionsinsatser lockas fram
av inkomst- och vinststimulanser. Bedomningen av hur tillgdngssidan
svarar pa en expansion av efterfragan kommer ddarmed att gilla nagot
av en systemdiskussion, om vart blandekonomiska system fungerar
samre 4n tidigare genom for hogt skattetryck, for stor och for snabbt
expanderande offentig sektor, for mycket av selektiva subventioner till
struktursjuka branscher osv. Allt detta tenderar att medfora lag flexibi-



litet i nédringslivet, konservering av felaktig produktionsstruktur, otill-
rdackliga incitament for nyforetagande och investering i kapacitetsok-
ning.

De uppdrivna lonekostnaderna i forhallande till priset pa kapital vid
lag l1onsambhet var en forklaring till tonvikten pa rationaliseringsinveste-
ringar pa bekostnad av expansionsinvesteringar. Otillracklig expan-
sionsformaga inom naringslivet med tendenser till sysselsdttnings-
minskning kan da med hidnsyn till sysselsdttningsmal framtvinga ex-
pansion inom den offentliga sektorn, med nya skatteh6jningar som
langsiktigt resultat.

Politikomldggningar med sikte pa att héja produktionssidans elasti-
citet och flexibilitet diskuterades ingadende i radets rapport 1978. Radi-
kala reformer avseende skatter och offentliga utgifter, arbetsmarkna-
dens funktionssatt och strukturpolitiken beddmdes vara nédvindiga.

Det 4ar ocksa nodvandigt att bedoma den fran ar till ar faktiskt forda
stabiliseringspolitiken ur mer langsiktig synpunkt. Resultatet 6ver de
sex aren 1974—79 har blivit en starkt forandrad fordelning av bade den
totala efterfragan och av produktionsresurserna — omfé6rdelningar
som kan hamma den ekonomiska utvecklingen under 80-talet. Expan-
sionspolitiken har, som Konjunkturinstitutet visat, betytt att mer dn
hela 6kningeni den disponibla reala BNP 1974—79 tagits i ansprak for
tillvaxten av offentlig komsumtion och investering. Med hiansyn tagen
till de forsamrade bytesvillkoren i utrikeshandeln har tillvdaxten i resur-
ser 1974—79 endast varit omkring 6 procent. Nar sa den privata kon-
sumtionen (i volym rdknat) stigit med ndra 9 procent, bl a tack vare den
expansiva finanspolitiken, har konsekvensen blivit en katastrofal ned-
gang i utrymmet for Ovrig kapitalbildning, resulterande i en stark re-
duktion av ndringslivets investeringsvolym och dnda ett stort under-
skottssparande for samhallsekonomin som helhet.

Bristen pa samhillsekonomisk balans till f61jd av den forda politiken
framkommer mer konkret pa olika punkter. Den expansiva finanspoli-
tiken, inklusive olika slag av subventioner, har bidragit till starkt 6kad
andel offentliga utgifter (fran 45 till 65 procent av BNP), hojt skatte-
tryck och ett orimligt stort *’strukturellt’ statligt budgetunderskott.

Det finns som Lars Wohlin framhallit (Ekonomisk Debatt nr 7 1979)
en dynamik i den offentliga utgiftsexpansionen, som till stor del ar be-
staimd av den faktiska ekonomiska utvecklingen. Kombinationen av
loneexplosionen 1975—76 och den foljande konjunkturférsamringen
ser ut att forklara uppkomsten av det abnormt stora budgetunderskot-
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tet under foljande ar. Okningarna i l6neinkomsterna drog upp skatte-
intdkterna (forstarkt av progressiviteten). Relativt goda statsfinanser
dnnu under 1976 gav bade underlag och motiv for starka utgiftsokning-
ar, samtidigt som recessionen 1977—78 med vidxande sysselsdttnings-
problem framtvingade starkt 6kade utgifter och medforde en retarde-
ring pa inkomstsidan. Nar det sedan inte blev lika l4tt som under férsta
héilften av 70-talet att h6ja skatterna, betyder automatiken i bade ut-
gifts- och skatteinkomstutvecklingen en fortsatt tendens till vixande
budgetunderskott och 6kande finansiellt sparandeunderskott for den
konsoliderade offentliga sektorn.

Deni och for sig framgangsrika lagerstodpolitiken 1975—77 har hal-
lit uppe sysselsdattning och industriell produktion men till priset av ett
bromsat industriellt uppsving 1978 och kanske ocksa orsakande ett
tryck nedat pa exportpriserna i vissa branscher.

Den kanske allvarligaste langsiktseffekten av utvecklingen 1974—79
ar emellertid en for lag andel resurser inom industrin. Dennas forad-
lingsvdrde som andel av BNP har, liksom arbetskraftsvolymen, sjunkit
med 20 procent, samtidigt som sdnkt nyinvesteringsverksamhet och
strukturkriser orsakat en forsvagning av industrikapitalets volym och
kvalitet. Det 4r just existensen av for lag produktionskapacitet inom
industrin som motiverar farhagor for uppkomsten av den ’’engelska
sjukan’’ under 80-talet.

Ett resonemang om en annorlunda ekonomisk politik for hela perio-
den 1974—79 blir av samma teoretiska karaktéar som for de olika aren.
En konsekvent genomford restriktiv finanspolitik efter 16neexplosio-
nen 1975 borde ha resulterat i en snabbare och starkare nedgang i den
privata konsumtionen och i importen, i sysselsdttningsminskning och
forsvarade lonsamhets- och strukturkriser men sannolikt i sdnkt 16ne-
och prisstegringstakt. Men det hade blivit mera utrymme och stimulans
for export.

Under géllande svenska betingelser i ovrigt skulle emellertid den poli-
tiska pressen for 6kad offentlig sysselsdttning ha skarpts och budget-
underskotten blivit 4n storre. Det dr hogst diskutabelt om utgangslaget
for 80-talets utveckling hade blivit bittre i detta alternativ.

Vi vidhaller slutsatsen att de fundamentala misstagen begicks 1974
med darefter foljande 16nekostnadsexplosion och felaktiga vaxelkurs-
politik.



Expansionstakten
avtar under 80-talet

Den nya osakerheten
| varldsekonomin

Tillvaxthammande faktorer

70-talets utdragna stagflationskris i industrilinderna har féranlett en
omprovning av den tillvaxtoptimism som under efterkrigstidens relativt
obrutna hogkonjunktur kom att bli djupt férankrad.

Manga skal talar for att 80-talet knappast kommer att medféra en
atergang till den unika expansionstakten i industrivarlden under 50-och
60-talen.

e Jordbrukets rationalisering fortsatte linge att frigora stora arbets-
kraftsreserver som kunde 6verforas till expansiva sektorer, men denna
process borjar nu nirma sig sitt slut.

e | Europa och Japan fanns tidigare ett teknologiskt gap gentemot
USA vilket mojliggjorde stora och snabba produktivitetsvinster.

e Den tidigare kraftiga expansionen pa marknaderna for varaktiga
konsumtionsvaror — bilar, hushallsmaskiner, elektronik etc med ut-
praglade stordriftsfordelar i produktionen — har avtagit.

e Den tidigare relativt snabba befolkningstillvixten har avtagit eller
t om stagnerat, med sjunkande arbetskraftstillskott och en stelare ar-
betsmarknad och en ogynnsam aldersfordelning som foljd.

e Krav pa okad trygghet i arbetslivet har reducerat rorligheten pa ar-
betsmarknaden.

e Sjunkande vinster, sjdlvfinansieringsforméga och investeringar ut-
marker manga industrilander.

e Striangare miljovardskrav absorberar allt storre resurser.

Dessa och liknande omstandigheter har de senaste aren diskuterats
flitigt. Nar det géller situationen i Sverige berdrs nagra av dem pa olika
stdllen i denna rapport och har dven tidigare behandlats av Konjunk-
turrddet. Dessa forandringar i tillvdaxtbetingelserna géller med storre
eller mindre tyngd alla industrildnder.

Forutom sadana interna utvecklingstendenser i de moderna industri-
samhiéllena finns emellertid ocksa nya viktiga drag i de ekonomiska
relationerna mellan linderna som ar av stor betydelse for beddmningen
av framtidsutsikterna.
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En forsvagad ekonomisk vérldsordning

En grundliggande forutsédttning for efterkrigstidens snabba ekono-
miska expansion var att man lyckades etablera en allmdnt accepterad
ordning f6r valutasamarbete och handelspolitisk liberalisering. Den
vasentligaste inneborden av reglerna for det valutapolitiska samarbetet
inom IMF och de handelspolitiska &tagandena inom GATT var att del-
tagande stater forband sig att avsta fran ekonomisk-politiska atgarder
som kunde leda till sarskilt storande effekter pa andra landers narings-
liv, exempelvis plotsliga vaxelkursforandringar eller handelsrestriktio-
ner. Forutom storsta mojliga frihet, 6ppenhet och multilateralisering
av det internationella handelsutbytet syftade man till att reducera ris-
kerna for sddana oberdkneliga och of6rutsebara forandringar i de eko-
nomiska betingelserna som kunde verka himmande pa planeringen av
investeringar och produktion.

Det 4r latt att underskatta betydelsen av det samarbete som uppnad-
des. Svarigheterna att forma stater att frivilligt begransa sin handlings-
frihet var — och dr — stora. Ett energiskt ledarskap fran USAs sida
och en stor samarbetsvilja mellan andra vérldskrigets allierade vast-
makter gjorde det mojligt att komma 6verens om ambitiésa mal. Att
det ingalunda var oundvikligt framgar av misslyckandet att inrdtta den
internationella organisation om vilken man férhandlat i Havanna 1948
och av att liberaliseringen av handeln inte kunde utstrackas till att
omfatta jordbruksprodukter.

U-landerna védgrade ocksa redan fran borjan att acceptera den in-
skrankning av deras ekonomisk-politiska rorelsefrihet som spelregler-
na i IMF och GATT syftade till. De krdvde, och fick, en undantags-
stallning men framforde i borjan av 70-talet forslag om forandringar
som i 4n hogre grad skulle prioritera deras utvecklingspolitiska 6nske-
mal inom ramen for en *’ny ekonomisk varldsordning”’.

For i-landerna kom valutakonvertibilitet, relativt stabila vaxelkurser
och en framgangsrik liberalisering av handeln med industrivaror att be-
tyda en tilltagande intraindustriell specialisering och stora produktivi-
tetsvinster. Baksidan av denna utveckling blev emellertid s& sméaning-
om véaxande strukturproblem. Internationell konkurrens, i viss man
forstarkt fran u-lander under snabb industrialisering, gav specialise-
ringen en alltmer interindustriell pragel, och trycket pa vissa branscher
blev allt hardare. Samtidigt blev expansiva sektorer alltmer beroende av
utldndska marknader och sarbara for andra landers handels- och indu-
stripolitiska atgarder.
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Allt storre krav pa den inhemska sysselsattnings- och vélfardspolitiken
forsatte vid upprepade tillfallen industrildndernas regeringar i situatio-
ner dir de fann det omojligt att underordna sig den disciplin som det
internationella samarbetet innebar. Liksom pa 30-talet uppstod pa-
frestningarna forst pa valutaomradet. USA, som kommit att spela en
oforutsedd men central roll som reservvalutaland i Bretton Woods-sy-
stemet, fann uppgiften for betungande och gav 1971 upp kampen att
halla viaxelkurserna fasta. IMFs karaktiar kom att betydligt forandras:
varje medlemsstat kunde nu fritt vélja sin valutapolitiska regim — fly-
tande kurser, anknytning till ndgon annan valuta eller fixering av den
genomsnittliga kursen gentemot en korg av valutor. Samtidigt som reg-
lerna uppmjukades forstarktes IMFs egen roll som Overvakare och
konsultationsorgan, och det aterstar att se i vilken utstrackning organi-
sationen kan fylla en stabiliserande uppgift med dessa medel.

Upplosningen av det internationella valutasystemet aterspeglade de
stora forskjutningar som dgt rum i fradga om ekonomiskt och politiskt
inflytande. Japans och Europas — i synnerhet Vasttysklands — starka-
re roll i virldsekonomin och de fordndrade relationerna mellan USA,
Sovjetunionen och Kina férsvagade USAs mdjligheter att utdva ledar-
skap utan att ersédtta det. Ekonomisk-politiska samarbetsfradgor inom
den vistliga industriviarlden hade tidigare handlagts pa ett tekniskt plan
av centralbanker och finansdepartement men flot nu upp till hégsta po-
litiska niva och dominerade dagordningen pa storpolitiska toppmoten.
Detta var inte ett uttryck for ett fordjupat samarbete utan tvartom ett
symptom pa att det hotades av stora spinningar och handelspolitiska
motsdttningar.

De stora véxelkursfordndringar som intrddde mellan nyckelvalutor-
na pa virldens valutamarknader avspeglade i stor utstrackning de skilj-
aktiga inflationstakterna. De reala fordndringarna var mindre, och ten-
densen var den som kunde vintas frimja en utjamning mellan éver-
skotts- och underskottsldnderna, med betydande apprecieringar for de
forra och devalveringar for de senare. Utmarkande for 70-talet blev
emellertid ocksa snabba fordandringar i betalningsbalanserna till foljd
av dndrade pris- och bytesférhallanden som vida Overtraffade volym-
forandringarna i handeln. Langsiktiga kapitalrorelser var daligt sam-
stimda med dessa kastningar, och resultatet blev dels kraftiga fluktua-
tioner i de stora valutornas vaxelkurser, dels omfattande kortfristiga
kapitalrorelser som bade foranleddes av och fordjupade kursrorelser-
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na. Samarbetet mellan nyckelvalutalinderna var — atminstone fram
till slutet av 1978 — fo6r svagt, ibland t o m obefintligt, och bidrog inte
till att ddmpa dessa fluktuationer som skapade ett utbrett intryck av
valutaanarki och gav upphov till en osdkerhet som forsvarade langsikti-
ga engagemang och investeringar.

Den nya protektionismen

Retritten fran det internationella samarbetet gjorde sig ocksa géllande
inom handelspolitiken. GATT-stadgans undantagsklausuler, framst
den nittonde artikeln som hénvisar till industriella nédlagen, kom att
aberopas allt oftare. Manga lander kringgick stadgan genom att inga
overenskommelser om *’frivilliga’’ exportbegransningar. Kvoteringar i
strid med GATTs bokstav och anda florerade, och omfattande subven-
tioner och industristdd kom att fungera som nya icke-tariffara handels-
hinder.

Bilden ar langtifran enbart dyster. Nagot handelspolitiskt samman-
brott av det slag som intrdffade pa 30-talet har det inte varit fraga om.
Den 6vervidgande delen av handeln med industrivaror sker annu under
fria former. Inskrankningarna ar begrdnsade till ett antal branscher
som drabbats av svara strukturproblem. GATTs Tokyorunda resulte-
rade under 1979, efter sex ars forhandlingar, i vissa ytterligare tullsank-
ningar och framférallt i 6verenskommelser om nya och banbrytande
former for samarbete for att halla tillbaka icke-tariffara handelshinder
av olika slag, reducera diskriminerande inslag i offentlig upphandling
osv.

Men handelshindren breder likvél ut sig och framtidsperspektiven ar
oklara. Virldshandelns 6kningstakt har efter oljekrisen 1973 halverats,
och det giller 4ven industrivarorna. Detta har pa manga hall redan ska-
pat problem genom minskade investeringar, produktion och sysselsitt-
ning. En ond cirkel kan mycket vl uppsta om osidkerheten om de han-
delspolitiska forutsdttningarna ytterligare dimpar investeringsvilja och
tillvaxt i industrilinderna och accentuerar strukturpolitiska anpass-
ningsproblem som i sista hand tillats ga ut 6ver importfriheten. Trots
att alla regeringar tvingats engagera sig aktivt i industripolitik, kan det
inte sdgas att ndgon — kanske med undantag for den japanska — fun-
nit effektiva former f6r en positiv industripolitik. Stodatgdrder som
riktas mot vikande branscher tenderar att bli defensiva program for
omfattande rationaliseringsinvesteringar, som accentuerar sysselsitt-
ningsproblemen och till sist kan utlosa handelspolitiska atgarder.



TABELL 3:1

|- och u-landernas handels-

tillvaxt

Snabb importokning
i u-ldnderna

U-landerna: konkurrens och skuldséattning

Under 60-talet dominerades varldshandelns expansion av industrilan-
derna, som 6kade sin export- och importvolym med i genomsnitt 9 pro-
cent per ar. U-lindernas handel vixte diremot med bara 5—6 procent
med undantag for oljelandernas som 6kade med 8.

Export Import
1960—70 1970—78 1960—70 1970—78
procent procent procent procent
I-lander 9 6 9 5
U-lander 6 4 5 9
Varav
Oljeexporterande 8 0 5 18
Nya industrilander 6 10 7 8
Minst utvecklade () —1 6 3

Kélla: UNCTAD: Handbook of international trade and development statistics,
1979.

Som framgar av tabell 3:1 har denna bild helt kastats om under 70-
talet. Medan tillvdxten i i-landernas importvolym ddmpades till 5 pro-
cent, har u-linderna som grupp 6kat sin med 9 procent, trots att deras
export inte undgatt att drabbas av den internationella recessionen utan
vuxit mycket langsamt.

U-landernas andel i industrildindernas totala export ar ungefir en
fjardedel, och den dynamiska utvecklingen pa dessa marknader har bi-
dragit till att den internationella recessionen inte blivit varre. Den har
tillfort varldsekonomin en efterfragestimulans som ndra nog motsvarar
vad en starkt expansionistisk politik i EG skulle inneburit.

Forklaringen till u-landernas importkonjunktur ar inte entydig. De
oljeexporterande linderna hade 1978 endast samma exportvolym som
1970 menderas priser var 8 ganger hogre. Ovriga viarldsmarknadspriser
var genomsnittligt endast 2,5 ganger hogre. Oljelandernas import kun-
de darfor 6ka med 18 procent om aret utan att deras 6verskott absorbe-
rades.

En andra grupp utgérs av de *’nya industrilinderna’’ i Ostasien och
Latinamerika, som trots den daliga internationella konjunkturen
lyckades kraftigt 6ka sina marknadsandelar och uppnadde en export-
tillvaxt pa over 10 procent om aret, i enstaka fall vasentligt mer. Dessa
lander kunde ocksa accelerera sin import, i synnerhet som de i stor ut-
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strackning finansierade den snabba utbyggnaden av produktionsappa-
raten genom utlindsk upplaning. Deras genomsnittliga importtillvaxt
var 8 procent.

For det stora flertalet u-lander har emellertid utvecklingen under 70-
talet varit betydligt mindre gynnsam. For de fattigaste — de *’minst ut-
vecklade landerna’> — har exporten rent av sjunkit i volym och bytes-
forhallandet i flera fall forsamrats. Deras tillvaxt och import har brom-
sats upp trots en betydande okning av deras uppldning. Importtill-
vaxten har nidstan halverats, fran 6 till 3 procent, och de flesta av dessa
lander ingér i den lista 6ver *’hardast drabbade ldnder’’ som avser att
vigleda den internationella bistdndspolitiken.

En omfattande upplaning har alltsa varit en forutsattning fér u-lan-
dernas mojligheter att halla fast vid sina utvecklingsplaner och 6ka sin
import, som i stor utstrickning bestar av kapitalvaror. Detta har ytter-
ligare okat deras skuldsidttning som redan tidigare vackt en viss oro.

U-landernas skuldséttning kan emellertid 6verdrivas. Det ma lata
svindlande att deras skulder fordubblats sedan 1974, men detta ar hu-
vudsakligen ett inflationsfenomen. Relaterar man de oljeimporterande
u-landernas skulder till deras exportvarde, som i diagram 3:1, visar det
sig att skulderna nu ligger pa ungefar samma niva som i borjan av
artiondet.

En allt storre del av upplaningen har emellertid skett frdn den privata
kredit- och kapitalmarknaden, framfor allt europamarknaden, till hog-
re rantor och kortare 16ptider 4n vad som utmarker de bistandslan och
varldsbankskrediter som tidigare dominerat.

Amorteringar och rantor har darfér vuxit snabbare an skuldsatt-
ningen som sadan.

Den storre delen av den privata upplaningen ar dock koncentrerad
till ett fatal u-lander med Brasilien, Mexiko och Korea i tdten, lander
med snabbt vdxande export och goda mojligheter att skota sina skul-
der. Fattigare u-ldnder har i allmédnhet inte haft mojligheter att 1dna pa
kapitalmarknaden med undantag for mineralrika lander som Zaire och
Zambia.

Kortfristigheten i den privata upplaningen skapar en viss instabilitet,
eftersom omsattningen av lanen aldrig 4r helt tryggad. Myndigheterna i
USA och andra ldander har ocksa uttryckt en viss skepsis dver u-lands-
lanens vdxande roll i stora affarsbankers portfoljer, och vissa restrik-
tioner diskuteras da och da.

Man kan darfor inte utan vidare extrapolera tendenserna fran 70-



DIAGRAM 3:1 *

Icke oljeexporterande s no
utvecklingsldnders skuld-
sdttning och skuldbetal-
ningar. Procentuella ande- 20 100
lar av export av varor och
tjanster
| forhallande till exporten ar 18 %
skuldsattningen ganska
stabil under 70-talet
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Den offentliga talet. Den kreditgivning som i viss utstrackning finansierade exporten
utlaningen till u-landerna skulle behdva konsolideras genom en avsevart okad
behover 6ka offentlig utldning pd mer langfristig bas. Annars foreligger risk att im-
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DIAGRAM 3:2

Bytesbalansens saldo for
vissa landergrupper.
Miljarder dollar

OECD-landernas under-
skott blir under 1979 och
1980 stérre an efter olje-
prishéjningarna 1973 och
1974

Kallor: OECD Economic
Outlook och Westdeutsche.
Landesbank
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portefterfragan fran u-linderna faller tillbaka till en langsammare
trend, i synnerhet som den starka importtillvixten i flera av de olje-
exporterande linderna Overskridit dessas absorptionsférmaga och
knappast kan vintas fortsidtta i samma takt.

Energifragan och virldsekonomin

Energiforsdrjningen har under 70-talet avsléjats som industrilindernas
svagaste lank. I det langa loppet giller det att finna acceptabla alterna-
tiv till oljan. I ett omedelbart perspektiv foreligger stora farhagor for
sociala och politiska omvalvningar i de oljeproducerande landerna och
de risker for forsorjningsrubbningar och internationella konflikter som
kan uppsta.

Vad 70-talet dessutom demonstrerat ar emellertid en tidigare oanad
sammankoppling mellan den internationella oljehandeln, den interna-
tionella kapitalmarknaden och betingelserna for varldshandeln. Tur-
bulensen fran de chockartade oljeprishdjningarna har accentuerat pa-
frestningarna pa det internationella valutasystemet och foranlett andra
samstdmda forsok att mota de gigantiska dver- och underskotten, och
de alltmer grundmurade inflationsforvantningarna, med en starkt de-

Mdr US 3
80

40

-120 i I )

1970 7 72 73 74 75 76 77 78 79 80
prognos




flationistisk grundton som resultat. Diagram 3:2 illustrerar de tvdra
kasten i i-ldndernas, oljelandernas och u-lindernas bytesbalanser under
70-talet. Annu finns ingen anledning att tro att dessa stérningsmoment
i varldsekonomin skulle bli mindre uttalade eller mindre allvarliga un-
der 80-talet. Det forefaller tvartom sannolikt att det internationella
samarbetet gar mot en tid av vaxande spanningar som i hog grad kom-
mer att bidra till en osdkerhet som maste hAmma investeringar och till-
véxt i alla lander med starkt internationellt beroende.
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En ny energikris?

Oljeprisernas betydelse

Oljepriserna har under 1979 stigit mer 4n ndgot ar sedan 1973—74 ars
chockhdjningar. Uppgéangen pa den svenska marknaden fran 1978 har
uppskattats till dver 60 procent. Den automatiska indragning av kop-
kraft, och den skédrpning av den ekonomiska politiken, som denna pris-
hojning medfort torde redan ha paskyndat den begynnande konjunk-
turavmattningen i en rad industrilinder och kommer utan tvekan att
fordjupa den. Omsviangningen av OECD-lindernas samlade bytes-
balans fran ett overskott 1978 till ett mycket betydande underskott
1979, liksom accelerationen av inflationstakten, kan viantas foranleda
atskilliga regeringar att tillgripa en hard atstramningspolitik.

OECD diskuterade i sin rapport sommaren 1979 risken for att ett
“’oljetak’’ pa ett mera varaktigt sdtt skulle begransa mojligheterna for
en snabb och uthallig ekonomisk tillvaxt i industrildnderna. Oljepriser-
nas utveckling har uppenbarligen mycket stor betydelse for den allmén-
na ekonomiska utvecklingen i industrildnderna, inte minst Sverige. Det
ar darfor viktigt att forsoka beddma vad som hander med oljepriserna
pa kort och pa lang sikt. Den fraga som manga nu stiller &r om vi 4r pa
vdag mot, eller redan mitt inne i, en ny ’energikris’’ av samma omfatt-
ning och med lika svara konsekvenser som 1973—74 ars. Maste vi nu en
gang for alla rakna med stindigt stigande realpris pa olja?

Det ar till att borja med viktigt att konstatera att begreppet oljepris
idag ar mer mangtydigt och svarbestimbart 4dn tidigare. OPEC-kartel-
lens medlemmar tillimpar inte langre enhetliga priser; tvartom ar sprid-
ningen ovanfor det i juni 1979 beslutade maximipriset betydande. Olje-
exportorer utanfor OPEC (t ex Mexiko, England och Norge) siljer till
hogre priser. Dessutom har priserna pa den s k spotmarknaden under
1979 legat visentligt hogre an OPECs priser, men de kortsiktiga fluk-
tuationerna har varit, och ar, kraftiga'. Prisbilden 4r alltsa starkt splitt-
rad.

1Ca 10 procent av den internationella oljehandeln sker pa spotmarknaden. Av Sveriges
import ar andelen ca 30 procent.



Det senaste arets kraftiga oljeprisstegringar har huvudsakligen dri-
vits fram pa spotmarknaden, medan OPEC-priserna 6kat relativt matt-
ligt. Spotmarknaden har reagerat pa de kraftiga fluktuationer i utbud
(minskning i Iran) och i efterfrdgan som uppstatt pa grund av kall va-
derlek, politiska oroligheter, lageruppbyggnad till f61jd av forvantning-
ar om fortsatta prish6jningar, leveransstorningar etc eller andra forhal-
landen av framforallt kortsiktig natur. Pa ett ar har spotpriserna i stort
sett fordubblats.

Langsiktiga bedémningar

Det ar latt att forsta att manga, efter 1979 ars prisutveckling och politi-
ska oroligheter, fruktar att oljepriset i framtiden kommer att stiga oav-
latligt. I denna fraga kan sjdlvfallet ingenting sigas med bestimdhet;
risken for dverraskningar har vid flera tillfallen effektivt demonstre-
rats. Men vi tror 4ndé att det vore forhastat att acceptera tron pa nagot
slags 6desbestamd stegring av oljepriserna ar efter ar. Flera undersok-
ningar under senare ar har visat att realpriset mycket val kan komma
att sjunka — vilket f 6 ocksa var antagandet i 1978 ars langtidsutred-
ning som i sina kalkyler utgick fran att det reala varldsmarknadspriset
pa olja skulle sjunka med 1 procent per ar 1978—83.

Energikommissionen, och nu senast konsekvensutredningen, har
ddremot utan nirmare motiveringar utgatt fran fortsatt stigande real-
pris pa olja. Pa nagot langre sikt blir féljderna av dessa olika prisanta-
ganden mycket stora. S& t ex blir realpriset pa olja ar 1990 dubbelt s&
hogt om man, som konsekvensutredningen, riknar med en arlig pris-
stegring pa 3 procent som om man riknar med en lika stor minskning.
Diagram 4:1 illustrerarutvecklingen av realpriset pa olja i Sverige sedan
1960 och de prisantaganden fram till 1990 som gjorts i de ndmnda
utredningarna.

Prognosen 6ver prisutvecklingen pa energiomradet maste baseras pa
bedomningar av energiforbrukningens och energiutbudets bestim-
ningsfaktorer. Varje sidan bedomning blir med nddvandighet oséker.
Men man kan d4nda hidvda att det varit en vanlig uppfattning att energi-
behovet dr proportionellt mot den totala produktionen i ett land, och
att efterfragan och utbud endast i ringa grad paverkas av prisférand-
ringar.

Ekonometriska studier tyder emellertid pa att, pa lingre sikt, sam-
bandet mellan energiférbrukning och ekonomisk tillvaxt dr svagare dn
vad som vanligtvis antagits, medan priskdnsligheten, bade pa utbuds-
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och efterfragesidan, atminstone Over en lingre tidsperiod &r relativt
hog. Inkomstelasticiteten for energiforbrukningen i i-landerna torde
tex vara betydligt mindre 4n 1, kanske sa lag som 0,6. Vid en BNP-6k-
ning pa 10 procent skulle i s& fall energiefterfragan stiga med 6 procent
och inte med 10, vilket antagits i flertalet officiella prognoser, t ex fran
OECD.!

Uppskattningar av priselasticiteten 4r mindre samstimmiga, men en-
ligt flera bedomningar dr den inte lagre 4n —O0,5; 6kar energipriserna
med 10 procent sjunker i si fall efterfragan med 5 procent men den
effekten kan sjdlvfallet ta atskilliga ar pa grund av trégheter i anpass-
ningen. Eftersom en stor del av slutpriset for energi bestar av skatter,
transportkostnader, foradlingskostnader m m, blir emellertid priskans-
ligheten for primér energi vasentligt lagre.

For att nu gora prognoser om den framtida efterfragetillvaxten kravs
antaganden om den framtida BNP-tillvixten, vilka 4ven de rymmer
svara osdkerhetsmoment. Men om vi, pa samma sitt som gjorts i nagra
andra bedomningar, ser pa perioden 1973—90 (varav alltsi redan en
tredjedel forlupit) 4r det ett rimligt antagande att BNP-tillvaxten for i-
landerna kan bli omkring 3 procent per ar. For u-landerna, vilkas in-
komstelasticitet for efterfragan pd kommersiell energi kanske ar sa hog
som 0,9, véntas tillvixten ocksa bli snabbare — upp mot 5 procent per
ar.

Sadana antaganden leder till slutsatsen att energiefterfragan vid 1977
ars realprisnivd skulle stiga globalt med 2—2,5 procent per ar
1973—90.

Detta sammanfaller istort sett med den bedémning som 1978 gjordes
av World Energy Conference, d&ven om man dar raknade med en snab-
bare forbrukningsokning i u-landerna och darfér uppnadde en global
okningstakt pa 3 procent. OECDs prognoser ligger daremot pa avse-
vart hogre niva, som framgar av jamforelsen mellan prognoserna for i-
landernaitabell 4:1.

1 OECD-prognoserna utgar fran "bruttoelasticiteter” som inkluderar bade inkomst- och
priseffekter. P4 60-talet var denna 0,99, men for perioden fram till 1990 antas den vara 0,85.
Sé&nkningen motiveras med de hogre energipriserna, vilket ar riktigt, men innebérden synes
vara att OECD r&knar med en inkomstelasticitet paA omkring 1,0, vilket skulle vara felaktigt.



TABELL 4:1

Prognoser dver i-lindernas
energiférbrukning 1990

Oljeforbrukningens
Okningstakt over-
skattad . . .

1990 Arlig 6kning
Miljarder ton 1973—90,
oljeekvivalenter procent
OECD/IEA (1978) 5,6 2,6
World Energy Conference (1978) 4,8 1,6

Eftersom oljan i dessa kalkyler delvis betraktas som en restpost, slar
skillnaderna i bedémningen av de totala energibehoven hart pa progno-
sen Over oljeforbrukningen. Medan saledes OECD rdknar med en 0k-
ning av oljekonsumtionen med 2,1 procent per ar, resulterar en kalkyl
baserad pa ovan angivna antaganden i en 6kning med endast 0,5 pro-
cent per ar. Skillnaden i prognosticerad oljeférbrukning 1990 blir hela
700 miljoner ton, eller ungefar hilften av dagens oljeproduktion i
OPEC-landerna.

Spridningen mellan dessa bedomningar av efterfrageutvecklingen ar
alltsa betydande. P4 utbudssidan ar det 4nnu mycket svarare att bilda
sig en uppfattning om bestimningsfaktorerna och priskédnsligheten.
Aven om man till att borja med bortser fran riskerna for politiska kri-
ser, som kan utldsa allvarliga forsérjningsrubbningar, star det klart att
utvinningstakten i olika oljeproducerande lander bestams av komplexa
och ibland motsigelsefulla 6verviganden. Medan en hojning av priset
kan stimulera till oljeletning och -produktion i delar av vérlden dar
kostnaderna tidigare tett sig for hoga, kan den i oljeproducerande lan-
der med begrinsad kapacitet att absorbera valutaintdkter resulterai en
produktionsnedskarning. Varken den optimala eller maximala utvin-
ningstakten tycks vara sa klart tekniskt bestamd att inte forvdantningar
om framtida priser och politiska férhallanden spelar en stor roll.

P& kortare sikt kommer med stor sdkerhet tider av 6verskottsutbud
att avlosa knapphetsperioder, och priserna kan darfor vantas sjunka da
och da. Det 4r svarare att uttala sig om huruvida trenden kommer att
peka uppat eller nedat. Den langsiktiga effekten av 70-talets prishoj-
ningar i fraga om upptackter av nya oljefyndigheter och utvecklingen
av andra energikdllor och energisnala teknologier kan d4nnu inte bedo-
mas.

Hartill kommer stravandena att reducera i-lindernas beroende av
oljeimport fran de geopolitiskt mest osdkra forsorjningskillorna i u-
landerna, som i princip borde innebdara hoga energipriser inom i-lan-
derna for att halla tillbaka konsumtionen och stimulera produktionen
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dar, samtidigt som efterfragan pa OPEC-olja begrdansas. Skulle olje-
efterfragan inte vixa snabbare d4n ovan antytts kan OPECs olja, som
inte utgoér mer 4n en fjardedel av varldsproduktionen, sa smaningom
starkt minska i betydelse.

Osdkerheten om de globala framtidsutsikterna for energiférsorj-
ningen och energipriserna dar uppenbarligen utomordentligt stor — s&
stor att varken energipolitiken eller betalningsbalanspolitiken, som i
hog grad paverkas av de starka kastningarna fran plotsliga oljeprishoj-
ningar, kan baseras pa punktantaganden om utvecklingen.

Utvecklingen 1980—81

Om det 4r svart att géra beddmningar av utvecklingen pa oljemarkna-
den Over en langre period, dr det annu svarare att géra kortsiktsprogno-
ser. Oljemarknaden rymmer *’irrationella’’ inslag som latt medfor sto-
ra och snabba prissviangningar pa den kénsliga spotmarknaden. Enbart
rykten om 6kad politisk instabilitet i Mellandstern kan resultera i kraf-
tiga prishojningar. Om vintern 1979—80 blir lika kall som fjolarets,
paverkas marknaden starkt. Lagerrorelserna ar nist intill omdjliga att
bedoma.

Med dessa reservationer i minnet finns det emellertid vissa hallpunk-
ter for ett forsok att bedoma de narmaste arens utveckling. En forsta
utgangspunkt dr att de kraftiga prishojningarna 1979 rimligen maéste le-
da till en minskad oljeforbrukning. Visserligen ar den kortsiktiga pris-
elasticiteten mindre 4n den langsiktiga — anpassningen till 4ndrade re-
lativpriser dr bade dyr och tar tid — men man borde dnda kunna rakna
med att oljeférbrukningen, vid nu vdntad ekonomisk tillvaxt, skulle
minska med i runda tal 10 procent t o m 1981 om prishdjningen 1979
bestar. Med avdrag for den 6kade forbrukning som foljer av produk-
tionstillvaxten under perioden skulle bortfallet bli omkring S procent.

Detta bortfall drabbar i forsta hand OPEC. Dartill kommer att utbu-
det fran icke-OPEC-lander (Mexiko, England och Norge) fortsitter att
oka snabbt. Resultatet skulle vid 1979 ars realprisniva kunna bli en inte
obetydligt minskad efterfragan pA OPEC-olja.

Det ar rimligt att tro att detta leder till sjunkande reala oljepriser, sa
som ocksa skedde efter h6jningen 1974 (diagram 4:1).

En forvarring av krisen i Iran eller politiska oroligheter ocksa i andra
oljeexportlander kan givetvis kullkasta dessa beddmningar. En snabb
minskning av 6stblockets nettoexport skulle likasa bidra till att uppratt-
halla ett hogt oljepris. Men man bor inte heller utesluta mojligheten att



DIAGRAM 4:1

Realpris pa raolja 1960—90
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Irankrisen kan ga mot en snabb upplosning, och att oljeexporten fran
Iran inom nagot ar skulle kunna oka betydligt.

Det fortjanar tillaggas att OECDs korttidsprognoser ar lika tvivelak-
tiga som dess prognos for 1990 (kalkylmetoden dar densamma). OECDs
uppfattning att oljetillgangen utgdr en begransande faktor for med-
lemsldandernas tillvaxt pa kort och medellang sikt (till 1985) kan givetvis
visa sig vara riktig. Men den forefaller oss inte vara sarskilt val under-
byged.

Kanske kommer 1979 ars kraftiga prishojning pa spotmarknaden att
elimineras snabbare dn vad som just nu forefaller sannolikt.

35



Bytesbalansen
krdver minskad
oljeimport

36

Slutsatser

Utvecklingen pa oljemarknaden préglas, bade pa kort och lang sikt, av
s& stor osdkerhet att det ar omojligt att ha ndgon bestamd uppfattningi
dessa fragor. Vi har emellertid velat visa att en betydligt mer gynnsam
utveckling 4n den som forutses i olika >’ officiella’’ prognoser (t ex fran
OECD och konsekvensutredningen) ar fullt mojlig. Vara ekonomiska
analyser leder till slutsatsen att realpriset pa olja under en god del av 80-
talet sannolikt kommer att sjunka fran 1979 ars niva. Vid en lugn poli-
tisk utveckling i varlden och i de oljeexporterande landerna kan prisfal-
let blir stort. Vad som hdander efter 1990 har vi inte haft mojlighet att
har forsoka bedoma.

Kalkylen over oljeprisutvecklingen bygger pd antaganden om
genomsnittliga arliga forandringar (diagram 4:1). Men karaktaristiskt
for oljemarknaden har varit de kraftiga fluktuationerna. Perioder av
oforandrade eller t o m sjunkande realpriser avbryts av kraftiga pris-
stegringar, som skett 1973—74 och 1979. Detta skapar problem for en
lugn ekonomisk tillvdaxt och stiller landernas ekonomiska politik pa
svara prov.

Industrildanderna dr mycket beroende av att oljetillforseln sker frik-
tionsfritt, dven om nagra fysiska begransningar av oljetillf6rseln &nnu
inte skett. Sverige tillhor de allra mest oljeberoende linderna. Den risk
vi l6per ar att anpassningen mot ett langsiktigt jamviktsldge, praglat av
oforandrade eller ldagre realpriser pa olja 4n 1979, hela tiden kan storas
av forhallanden som inte later sig forutsagas. Man kan darfor knappast
basera den svenska energipolitiken pa de mera optimistiska oljeprisbe-
domningar som vi hir redovisat, men det forefaller inte heller sarskilt
klokt att basera den pa de enligt var mening Overdrivet pessimistiska
prisbedomningar som nu dr vanliga. Energipolitiken maste i hog grad
beakta kravet pa lopande storningsfri tillforsel, vilket innebar att man
maste gardera sig mot de risker som bedoms vara allvarligast och vara
beredd att betala ett pris for detta. Den foga Overraskande slutsatsen ar

“att energiforsorjningen maste baseras pa flera olika energislag Det 4r

avvigningen mellan dessa som 4r sa svar att bedoma.

Energipolitiska Overvdganden maste sjdlvfallet ocksa beakta pro-
blem kring sidkerhet, miljoeffekter etc. Vi har hidr varken haft mojlighet
eller anledning att géra sdidana bedomningar.

Den senaste oljeprisho jningen har allvarligt forsvagat Sveriges bytes-
balans. Visserligen anser vi inte att energipolitiken i princip bor styras
av bytesbalansdverviaganden. Men underskottet har nu ater lagt en sa



stor restriktion pa landets ekonomisk-politiska handlingsfrihet, och
kan fortsitta att gora detta under en f6ljd av ar, att stora anstrangning-
ar enligt var mening bor goras for att soka nedbringa den svenska olje-
importen.
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5 Investeringskrisen —

Lagkonjunkturen
medférde dramatisk
investeringsnedgdng

DIAGRAM 5:1

Investeringar i hela indu-
strin resp intervjufore-
tagen. Arliga volymférand-
ringar i procent
Investeringsvolymen min-

skade dramatiskt 1977 och
1978

Kallor: FIN-data, Handels-
hoégskolan, Konjunktur-
institutet

1For den privata industrin
forutses en fortsatt nedgang
1979.
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dvergaende eller bestaende?

Bakgrund och problem
Under 60-talet och forsta hilften av 70-talet 6kade industrins investe-
ringsvolym med i genomsnitt 4 procent per ar. Efter en uppgang med 40
procent under perioden 1970—74 och en stagnation de bada darpa fol-
jande aren har en dramatisk forandring intraffat; 1977 minskade inves-
teringarna med 17 procent och 1978 med ytterligare 22 procent. Den
forutsedda uppgangen for 1979 och 1980 4r, jamford med dessa tal,
svag (ca 15 %) och kompenserar endast i obetydlig utstrackning den
intraffade minskningen.' Investeringsvolymen &r vid 70-talets slut klart
lagre 4n vid artiondets borjan (diagram 5:1).

Framforallt 4r det byggnadsinvesteringarna som minskat. Sedan
1975 har de gatt ned med 50 procent, och nedgangen har fortsatt 1979.
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DIAGRAM 5:2

Industrins byggnads- och
maskininvesteringar.
Arliga volymtérindringar i
procent

Maskininvesteringarna
aterhamtar sig snabbare &n
byggnadsinvesteringarna

Kélla: Konjunkturinstitutet

1 Undersdkningen har gjorts av
Peter Englund, Lars Heiken-
sten, Lars Nyberg, Mats Pers-
son och Bengt Rydén. En full-
standig undersokningsrapport
publiceras i bérjan av 1980

i SNS sméskriftserie Foretag
och Samhalle.
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Maskininvesteringarna har inte minskat lika kraftigt, och for dem har
en aterhdmtning startat 1979 (diagram 5:2).

De senaste arens investeringsutveckling i industrin, liksom beddm-
ningen av de narmaste arens utveckling, ger anledning till f6ljande
fragor:

Ar nedgangen konjunkturellt betingad, dvs 4r den ovanligt kraftiga
minskningen i investeringarna en f6ljd av den ovanligt djupa lagkon-
junkturen? Eller har industrins investeringsvilja minskat pa ett mera
bestdende sdtt, dvs av andra d4n konjunkturskal?

Hur investeringarna utvecklas beror sjdlvfallet till stor del pa stim-
ningarna och férvantningarna i foretagen. Det sdgs allt oftare att fore-
tagens framtidstro rubbats, att foretagandet i Sverige blivit svarare och
mera riskfyllt, att osdkerheten dkat och att minskad 16nsamhet och
okade kapitalkostnader tillsammantaget skulle paverka investeringskli-
matet menligt. I syfte att forsoka belysa dessa fragor och klargora indu-
striforetagens aktuella investeringsbeteende har vi genomfort en inter-
vjuundersokning av 24 storre industriféretag representerande olika
branscher samt marknads- och &dgarférhallanden och med mycket
varierande investeringsutveckling.! Diagram 5:1 visar att de undersokta
foretagens investeringar utvecklats i stort sett som hela industrins.
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Intervjuerna gjordes under augusti—september 1979 med personer
pa direktions-, divisionschefs- och motsvarande niva i foretagen. Re-
sultaten av undersokningen bor tolkas med viss forsiktighet, bl a darfor
att intervjumetoden kan rymma felkallor och ofullstindigheter och da
foretagen inte utgor ett representativt urval for hela industrin.

Investeringar i industrin kan vara av en rad olika slag. De kan avse
expansion, dvs kapacitetsutbyggnad, eller rationalisering, dvs ersitt-
ning av arbete med kapital, d&ven om manga investeringsprojekt rym-
mer inslag av bade expansion och rationalisering. Expansionsinveste-
ringar sedda i det enskilda foretagets perspektiv kan avse *’gamla’’ eller
»’nya’’ branscher och marknader. De kan ske i eller utanfér Sverige. De
kan ske genom tillskott av nytt realkapital eller forvarv av redan befint-
liga foretag eller verksamheter. De kan vara offensiva inslag i en till-
vaxtstrategi riktad mot nya produkter och marknader. De kan vara de-
fensiva i syfte att 16sa strukturproblem eller anpassa verksamheten till
ny teknik.

Investeringar kan vara ’harda’’ (maskiner och byggnader, dvs vad
som registreras i statistiken) eller ’mjuka’’, dvs avse kunskaper och
manskligt kapital.

Investeringar kan avse produktionen men ocksa den administrativa
apparaten, distributionssystem, marknadsféring, forskning och ut-
veckling etc. Investeringar kan ocksa ske i form av rent finansiella
placeringar.

Undersokningen avser i forsta hand de storre industriféretagens in-
vesteringsbeteende i stort. Men i flera sammanhang har det funnits an-
ledning att diskutera siddana fragor kring investeringarnas natur och in-
riktning som ovan exemplifierats. De forhallanden som styr foretagens
investeringar behover ju inte nédvandigtvis paverka deras omfattning
utan kanske snarare deras form och inriktning.

Vad styr investeringarna?
Foretagens investeringsbeslut paverkas av en mangd olika faktorer som
verkar mer eller mindre snabbt och langvarigt.

Vissa faktorer paverkar tillgdngen pa kapital (internt genererade me-
del, nyemission av aktier och lan), andra paverkar foretagens investe-
ringsbeteende, t ex tillgdngen pa lonsamma projekt, konkurrensldage
gentemot inhemska och utlindska konkurrenter, marknadsbedom-
ningar, kapacitetsutnyttjande, sikerhet om framtiden m m.

Foretagens vinster har pa senare ar fallit kraftigt varigenom utbudet



Investeringsraset
foljd av daligt
kapacitetsutnyttjande

fran den billigaste kéllan, internt genererade medel, minskat. Vidare
har foretagens soliditet sjunkit under en lang foljd av ar. Harigenom
har risken, och kostnaderna, i samband med ytterligare upplaning
okat. Dessutom har kostnaderna vid nyemissioner pa aktiemarknaden
stigit, bl a genom att hojda marginalskatter drivit upp aktieplacerarnas
avkastningskrav. Detta kan vara en forklaring till investeringsned-
gangen. I sa fallmedfor varje given investeringsniva idag hogre kapital-
kostnad an tidigare. Nar det talas om *’kapitalbrist’’ torde det i allméin-
het vara detta som avses.

Om det ar riktigt att féretagens miljo blivit osdkrare, bor detta leda
till att foretagen kraver en hogre rantabilitet for att genomfoéra ett pro-
jekt. Internrantan for ett givet projekt hojs, dvs kapitalkostnaden sti-
ger. Det laga kapacitetsutnyttjandet som en foljd av lagkonjunkturen
och av investeringsboomen 1972—74 4r en rimlig f6rklaring till investe-
ringsnedgangen. Andra tdankbara forklaringar ar att ’’lagret’” av nya
projekt minskat, t ex darfor att foretagen eftersatt forskning och ut-
veckling eller darfor att det fortfarande rader ett generellt kostnadspro-
blem for svenska foretag i forhallande till utlindska. Ytterligare forkla-
ringar kan vara brist pa arbetskraft eller pa insatsvaror, t ex vedravara,
vantad lag tillvaxt i efterfragan eller trogheter i beslutprocessen till f61jd
av Okat fackligt inflytande.

Investeringarnas konjunkturberoende
Investeringsnedgangen 1977—78 pa drygt 40 procent ar kraftigare dn
vad som varit fallet vid tidigare lagkonjunkturer. Under recessionerna
1957—59 och 1971—73 6kade investeringarna. 1952—53 och 1962—63
gick de visserligen ned, men minskningen var mindre dn 1977—78. Att
investeringsnedgangen dven denna gang sannolikt har ett orsaks-
samband med konjunkturutvecklingen framgar av att savil investe-
ringarna som konjunkturen samtidigt utvecklats simre 4n vid nagon ti-
digare period under efterkrigstiden.

De senaste arens extremt laga kapacitetsutnyttjande kan alltsa vara
en viktig forklaring till nedgangen i investeringarna. Kapacitetsutnytt-
jandet har under 1979 visserligen stigit men ligger generellt fortfarande
ganska langt under den f6r en hogkonjunktur normala nivan. Men bil-
den ar ovanligt splittrad och kompliceras av att vissa foretag och bran-
scher (t ex massa) har en besvarande underkapacitet medan andra fort-
farande har en svar 6verkapacitet, manga ganger forklarad av struk-
turproblem (t ex varv och stal). Undersokningentillateringa sidkra utta-
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landen om foretagen med hogt kapacitetsutnytijande nu investerar mer
an foretagen med lagt. Det forhallandet att manga av dagens investe-
ringar 4r en f6ljd av tre—fem ar gamla beslut komplicerar bilden ytter-
ligare.

Aven om det laga kapacitetsutnyttjandet generellt sett hallit tillbaka
investeringarna, dr det en felaktig slutsats att foretag med lagt kapaci-
tetsutnyttjande inte investerar alls. Om det laga kapacitetsutnyttjandet
bedoms som langsiktigt, kan investeringar mycket vdl goras i produk-
tion inom andra sektorer eller i vidareféradling och marknadsforing.
Exempel pa detta finns bland de intervjuade foretagen.

Sambandet mellan kapacitetsutnyttjande och investeringsniva kom-
pliceras ocksa av att foretag kan forsoka koncentrera sina investeringar
till lagkonjunkturerna. Investeringsvarorna ar ju da billigare, och nar
hogkonjunkturen kommer star dessa foretag val rustade och kan kon-
centrera alla resurser till den 16pande produktionen. Visserligen 4r det i
praktiken ofta svart att astadkomma en perfekt tidsanpassning, da for-
drojningar av beslut och igdngsidttande gor att projekten inte alltid
hamnar pa den basta punkten i konjunkturcykeln. Men hos vissa av de
intervjuade foretagen, i forsta hand de med god soliditet och 16nsamhet
over hela konjunkturcykeln, finns ett klart kontracykliskt investerings-
beteende.

Okade kapitalkostnader

Avkastningen pa totalt och sérskilt pa eget kapital i svensk industri har
fallit kraftigt sedan 1974 och lag dessforinnan pa en tamligen stabil och
oférdandrad trend fran 60-talets borjan. Det var framst genom en
snabbt okande upplaning som det var mojligt att halla uppe avkast-
ningen pa eget kapital. Resultatet har blivit en under manga ar sjunkan-
de soliditet.

Den sjunkande l6nsamheten och soliditeten &r ett internationellt fe-
nomen. LAag soliditet behover inte nddvandigtvis innebara nagot pro-
blem. Om 6vriga risker minskar (t ex pa grund av 6kad politisk stabili-
tet i varlden, snabbare marknadstillvdxt etc), minskar ocksa behovet av
den buffert som soliditeten utgor. Sa var troligen fallet pa 60-talet. Men
om Ovriga risker dr of6randrade, eller 6kar, medfor en fallande solidi-
tet att foretagens finansiella risker 6kar. Sa ar formodligen fallet idag.

Foretag med lag 16nsamhet, och ddarmed liten tillgdng till internt
genererade medel, liksom foretag med lag soliditet, och dirmed hoga
riskpremier oberoende av finansieringskalla, far hogre kapitalkostna-
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der vilket kan férmodas leda till lagre investeringar. Denna hypotes be-
styrktes i stort sett av intervjuerna.

Tre typer av foretag har kunnat urskiljas. En liten grupp av 16n-
samma foretag har framst genom internfinansiering bevarat soliditeten
pa en betryggande niva, och finansieringen har inte himmat investe-
ringarna.

En stor grupp av foretag har, utan att direkt varit krisdrabbade, kant
av en fallande 16nsamhet och soliditet. I forvanansvart liten utstrack-
ning har den laga soliditeten i dessa foretag, enligt de gjorda intervju-
erna, verkat himmande pa investeringarna. Om goda marknadsforut-
sdttningar och lonsamma projekt finns, drar sig dessa foretag inte for
att ytterligare forsamra soliditeten. Inom denna grupp hade foretagen
ofta, i motsats till den mest lonsamma gruppen, skarpt l6nsamhetskra-
ven pa investeringarna, vilket tyder pa att finansieringsfragorna haft
betydelse. Men denna skdrpning tycks alltsa inte ha lett till minskade in-
vesteringar.

En tredje grupp omfattar ett litet antal mer eller mindre krisdrabbade
foretag som uttryckligen angav den sédnkta soliditeten som ett hinder
for investeringar. I nagra fall hade ’investeringsstopp’’ inforts. Dessa
foretag genererade endast obetydliga interna medel och var i allménhet
forhindrade att ga ut med nyemission pa grund av de laga borskurser-
na. Envanlig strategii dennagrupp var, enligt intervjuerna, att forbatt-
ra den finansiella situationen, och mojliggéra nodvandiga investeringar
av t ex rationaliseringsnatur, genom desinvesteringar, dvs forsaljning
av dotterbolag och separata verksamhetsgrenar.

De undersokta foretagen har i stor utstrackning finansierat sin ex-
pansion utanfor Sverige — och den expansionen 4r i manga fall bety-
dande — genom lan i respektive lander, dartill tvingade av riksbankens
bestammelser. Av olika skil dr det svarare for ett svenskt foretag att
lana utomlands 4n i Sverige. De utlindska finansidrerna féster stor vikt
vid lantagarnas nyckeltal, t ex soliditeten, som i manga fall maste te sig
avskrackande lag, bl a darfor att tillgangar i svenska balansrakningar
ofta maste varderas betydligt ldgre 4n i utlindska. Kravet pa utlandsk
finansiering av verksamhet utomlands uppgavs vid nagra av intervju-
erna i viss man ha himmat den utlindska expansionen, trots att dessa
foretag hade god likviditet i Sverige.

Som framgatt finns en rad skal till att kapitalkostnaderna pa senare
ar okat. Till de namnda kan fogas att rdntenivan successivt stigit, sa att
dven realrantan blivit positiv nr inflationen sjunkit 1978 —79. Till bil-
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den hor ocksa att maskinpriserna, som allmant sjonk fram till 70-talets
borjan, dérefter stigit kraftigt. Allt detta bor ha bidragit till den mins-
kade investeringsbendgenheten i foretagen.

Men samtidigt vet vi att priset pa kapital i féorhallande till arbete
gradvis sjunkit (diagram 5:3). Detta bor leda till 6kad satsning pa ratio-
naliseringsinvesteringar. Att sa skett framgick av intervjuerna och
antyds, om in indirekt, av diagram 5:2 som visar att maskininveste-
ringarna sjunkit mindre och ater borjat stiga tidigare 4n byggnadsinves-
teringarna. FOr Ovrigt bor dven de hojda avkastningskrav och den
okade osdkerhet som intervjuerna gav beldgg for leda till rationalise-
ringsinvesteringar.
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Langsiktiga férandringar i investeringsbeteendet

Vid sidan av de fragor som ovan diskuterats har det skett en rad for-
andringar i den svenska ekonomin som, direkt eller indirekt, langsiktigt
kan ha paverkat foretagens investeringsbeteende. Foljande fragor har
tagits upp i undersdkningen:

farre investeringsprojekt
forsamrat konkurrensldge

brist pa arbetskraft, ravaror etc
energifragorna

marknadens tillvaxt
valutafragorna

inflationen

det fackliga inflytandet

den 6kade politiska osdkerheten
ekonomisk-politiska atgarder

Undersokningen ger inte stod for tanken att foretagens "’lager’’ av
investeringsprojekt skulle ha minskat, trots att avkastningskraven pa
manga hall hojts vasentligt. Inte heller tycks det allmdnna kostnads-och
konkurrensliiget gentemot utlandet annat dn i undantagsfall ha ham-
mat investeringarna. Tvartom finns exempel pa att de drivit fram bety-
dande rationaliseringsinvesteringar.

Vad giller risken for 6kad konkurrens i framtiden tyder intervjuerna
pa att de flesta foretagen, atminstone inom verkstadsindustrin, ser
framtiden an med tillf6rsikt. De anser sig ha tillrackligt unika produk-
ter och tekniska kunskaper for att risken for en skdarpt konkurrens, t ex
fran lagloneldnder, inte skall utgéra nagot allvarligt problem.

Brist pa arbetskraft har vi inte funnit vara ett generellt investerings-
hinder. En annan sak ar att en sadan brist kan paverka lokaliseringen
av nyinvesteringar till regioner med arbetskraftsoverskott och att den
kan bidra till att foretag viljer att expandera genom forvarv av befintli-
ga foretag i stillet for genom etablering av ny produktion. Arbetskraft-
brist kan ocksa bidra till att arbetsbesparande teknologi viljs i samband
med nyinvesteringar. Men alla dessa 0verviaganden paverkas sjalvfallet
ocksa av andra bedomningar.

Inom skogsindustrin har vi funnit exempel pa att ravarubrist verkat
himmande pa expansionsinvesteringar. Men i den branschen kravs till-
stand av myndighet fér kapacitetsutbyggnad. Nagra andra investe-
ringshinder av liknande slag har vi inte funnit i undersdkningen.
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Betydelsen av energifragorna varierar starkt mellan olika foretag.
Alla tycks ha blivit mer bendgna dn tidigare att géra energibesparande
investeringar pa grund av det 6kade relativpriset pa energi. I allmanhet
ror det sig om relativt sma belopp. I nagra fall sade man dock att om
elpriserna skulle 6ka snabbare i Sverige 4n i utlandet kunde man over-
vdga att flytta delar av produktionen utomlands. Detta gillde framst
den kemiska industrin. Osdkerhet om den framtida energipolitiken ar
av stor betydelse i skogsindustrin. Ett par foretag uppgav att de skot pa
investeringsbeslut till efter folkomrostningen om karnkraften.

Den lagre marknadstillvixten har enligt undersokningen kraftigt bi-
dragit till ldgre investeringar. Pa 60-talet var det mindre riskabelt att
bygga ut produktionskapaciteten, da tillvixttakten var hogre. Med 70-
talets lagre tillvaxttakt, som allmint vintas sta sig in pa 80-talet, blir en
felbedomning relativt sett allvarligare. Detta angavs av manga foretag
som en viktig forklaring till den ldgre investeringsvolymen.

Den 6kade osdkerhet som uppstatt pa valutamarknaden genom att
Sverige Overgatt fran en fast till en halvrorlig vdxelkurs, inom ramen
for den s k valutakorgen, tycks inte utgdora nagot allvarligt problem och
forefaller inte heller ha paverkat investeringarnas omfattning. Foreta-
gen dar medvetna om att de rorligare vaxelkurserna stéller storre krav pa
valutabevakningen, i synnerhet nir det géller utlindska lan och kredi-
ter. Manga foretag har ocksa kraftigt forstarkt funktioner med dessa
uppgifter.

Inflationen nimndes av de flesta foretagen som en orsak till 6kad
osdkerhet. Att kostnaderna stiger vet man med sdkerhet men inte hur
snabbt och med vilken tidsprofil. Risker for stabiliseringspolitiska at-
garder vid accelererad inflationstakt med negativa konsekvenser for f6-
retagens kostnads-, efterfrage- och resultatutveckling bidrar till den
okade osdkerheten. Men det storsta problemet tycks vara den stora
spridningen i prisutvecklingen for enskilda varor och tjinster. Man kan
alltsa hiavda att det snarare ar relativprisernas utveckling dn inflationen
i sig som skapar osdkerhet. Den hdjda inflationstakten uppgavs av nag-
ra foretag ha lett till hojda avkastningskrav vid investeringar. Ett annat
resultat av intervjuerna ar att de hojda arbetskraftskostnaderna med-
fort en 6kad satsning pa arbetsbesparande maskiner, medan vantade
framtida prisdkningar pa investeringsvaror medfort att kop av maski-
ner o dyl ibland tidigarelagts.

Fackets okade inflytande tycks inte ha haft nagra storre effekter pa
investeringsutvecklingen. I nagra fall framholls dock att beslut forsin-
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kats och forsvarats, framst vid driftsinskrankningar. Om beslut maste
fattassnabbt, tycks det fackliga inflytandet inte utgdra nagot problem.
Inte heller ansags facket, med ett undantag bland de 24 foretagen, vara
motstandare till arbetsbesparande investeringar. Flera foretag framholl
att det 6kade fackliga inflytandet gjort det ldttare att fa beslut accepte-
rade av de anstdllda. Debatten om lontagarfonderna ansags inte ha pa-
verkat investeringsbeteendet.

Nagra foretag namnde att de av politiska skl avstod fran att investe-
ra i vissa liander. Andra foretag minskade de politiska riskerna genom
att sprida sig pa flera lander. I den man foretagen ansag att den politi-
ska osdkerheten i Sverige 0kat hade detta inte paverkat investeringarna.

Ett antal ekonomisk-politiska atgarder syftar direkt till att paverka
investeringarna. Investeringsfonderna hade utnyttjats av ett stort antal
av de intervjuade foretagen. Men inget av dessa foretag ansag att de
latit valet av projekt, eller tidpunkten for investeringen, paverkas annat
4an marginellt.

Flera foretag hade utnyttjat olika former av lokaliseringsstdd. Men
endast i tva fall hade detta paverkat valet av lokaliseringsort.

Av intervjuerna att doma placeras foretagens eventuella *’6verlikvi-
ditet’’ i vardepapper eller i fastighetsinvesteringar av skilda slag eller
ocksa sdtts de in pa bankrédkning eller lanas ut pa den gra kreditmark-
naden.

Riksbankens s k lividitetsutjamningskonton, som inférts for att
»frysa’’ likviditeten i foretagen i syfte att motverka en alltfor stor k-
ning av penningméngden, hade utnyttjats endast av en handfull av de
undersokta foretagen. Den tid pengarna ligger bundna, ett och ett halvt
ar, ansags vara for lang i forhallande till rantefavoren. Dessutom utgar
favoren i form av en skatteldttnad, vilket innebar att endast de foretag
som redovisar vinst gynnas.

Avslutande synpunkter

Det kan inte uteslutas att den kraftiga nedgangen i industrins investe-
ringar under 1977 och 1978 pa sammanlagt drygt 40 procent till stor del
har sin forklaring i den exceptionellt svara konjunkturnedgang som in-
traffade 1976 och pagick till fram mot mitten eller slutet av 1978. Pro-
duktionsvolym, kapacitetsutnyttjande och 16nsamhet drabbades har-
dare @n nagon géang tidigare sedan kriserna pa 20- och 30-talen. Efter-
som investeringarna erfarenhetsmaéssigt ligger mycket sent i konjunk-
turcykeln, dr det fortfarande mojligt att nedgangen varit konjunktu-
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rellt betingad, ndmligen om den under 1980—81 forbyts i en uppgang
som svar pa den hdjning av produktion, kapacitetsutnyttjande och 16n-
samhet som pagar sedan 1978 och vintas fortsdtta under 1980.

Under 70-talet har emellertid en rad forandringar i foretagens miljo
intraffat som mycket vdl kan ha paverkat investeringsbeteendet nega-
tivt — och som i debatten ibland sdgs ha gjort detta.

I den intervjuundersokning vi genomfort har vi funnit att vissa sada-
na forandringar tycks ha haft betydelse medan andra inte haft det. Den
stora pessimism och osdkerhet som debatten om lontagarfonder, 6kat
fackligt inflytande och en mindre stabil politisk situation an tidigare
ofta sdgs ha skapat har enligt var undersokning i stort sett inte paverkat
investeringarna alls. De har naturligtvis inte hojt investeringsbendgen-
heten — men knappast heller sinkt den. Men de politiska osdakerhets-
faktorerna kan ha paverkat aktiemarknaden negativt och darmed
minskat tillgdngen pa riskkapital.

Inte heller tycks den ibland besvarande bristen pa yrkeskunnig ar-
betskraft ha minskat investeringarna, men den kan ha bidragit till en
okad bendgenhet att satsa pa arbetsbesparande investeringar och pa
expansion genom foretagsforvarv. De rorliga, eller halvrorliga, viaxel-
kurserna har inte heller haft nagon nimnvird paverkan, enligt under-
sokningen.

Det maste emellertid papekas att dessa slutsatser endast avser storre
industriforetag. Nar det géller de mindre och medelstora foretagens
investeringar kan samtliga har namnda faktorer mycket val ha haft en
negativ inverkan. En rimlig gissning ar att de paverkat de mindre fore-
tagen mer dn de storre.

Andra forandringar som diskuterats i undersokningen tycks emeller-
tid ha paverkat investeringarnas omfattning och inriktning. Den sedan
lange sjunkande soliditeten 4r i manga fall nu sa lag att fortsatt expan-
sion genom upplaning blir allt svarare och allt mindre attraktiv. Och
den pa manga hall daliga l6nsamheten bromsar mojligheterna till
internfinansiering. Av samma skil ar aktiemarknaden stingd som
finansieringskalla. En reaktion pa denna utveckling 4r att de intervju-
ade foretagen i stort sett genomgaende skadrpt sina avkastningskrav i
den l6pande investeringsverksamheten. I vissa fall har detta medfort
sankta investeringar.

Den lagre tillvaxten i Sverige och i industrilinderna i gemen tycks
vara den enskilda forandring som mer 4n ndgon annan paverkat inves-
teringsbenidgenheten negativt. Den sikerhet som 60-talets stabila till-



Okade marknads-
investeringar

vaxt skapade har forbytts i osdkerhet. Riskerna for felaktiga investe-
ringsbeslut har 6kat, och konsekvenserna av sddana beslut har blivit
allvarligare. Till den allmidnna bilden av 6kad osdkerhet hor ocksa den
hojda inflationstakten med bl a svarforutsdgbara forandringar i rela-
tivpriser. Sarskilt tycks energiprisernas utveckling skapa osdkerhet.
Okad konkurrens pa viarldsmarknaderna och snabbare teknisk utveck-
ling leder ocksa till storre osdkerhet och ibland till mycket héga avkast-
ningskrav och mycket korta aterbetalningsperioder for att projektet
skall genomforas.

Hur paverkar da den 6kade osdkerheten och de 6kade riskerna fore-
tagens investeringsbeteende? Expansion genom foretagsforvirv i stillet
for nyinvestering forefaller vara en vanlig strategi, framforallt i sam-
band med expansion utanfor Sverige och in pa nya produktmarknader.
Denna typ av expansion i form av marknadsstyrd diversifiering syftar
ofta till 6kad riskspridning.

En annan typ av reaktion, sarskilt for foretag som rakat i problem,
ar desinvesteringar genom forsaljning av dotterbolag i syfte att kon-
centrera verksamheten och satsa si storaresurser som majligt pa att go-
ra denna konkurrenskraftig, t ex genom rationaliseringsinvesteringar.
Denna reaktion tycks vara vanlig i basindustrierna, men vi har ocksa
funnit exempel pa den i andra typer av foretag.

En tiankbar reaktion pa minskad tillvdxt och 6kad osédkerhet skulle
kunna vara obendgenhet att investera i storre projekt med lang ater-
betalningstid och i stéllet satsa pa projekt som tillater storre flexibilitet.
En sadan stravan finns enligt var undersokning manifesterad i vissa fo-
retags forsok att minska bindningen till basindustrier. Men de foretag
som, med eller mot sin vilja, sitter hart fast i saidana verksamheter, eller
arbetar i andra branscher praglade av betydande stordriftsfordelar,
maste naturligtvis gora det bésta av situationen dven i sin investerings-
politik, om de pa lang sikt vill dverleva.

Den lédgre tillvaxten har lett till 6kade marknadsinvesteringar; fore-
tag som vill vdxa snabbare 4n marknaden maste ju vinna marknads-
andelar. Satsningarna pa marknadssidan tar sig manga olika uttryck;
marknadsavdelningar byggs upp och forstérks, forsialjningsbolag och
ibland produktion startas nidra viktiga marknader, etableringar eller
foretagskop gors av marknadsskél. Manga stora foretagskop har under
senare ar gjorts utomlands, framst i USA av sddana skdl. Manga av de
storre foretagens expansion dr idag snabbare utomlands 4n i Sverige.
Denna expansion dr emellertid ofta framtvingad av importlandet och
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inte alltid ett uttryck for de svenska foretagens 6nskemal.

Foretagens investeringar i forskning och utveckling forefaller inte ha
kommit i klam de senaste &ren. Men intervjuerna gav viss indikation pa
att FoU-satsningarna blivit mindre grundforsknings- och mer mark-
nadsorienterade.

Kostnaderna for maskinkapital har hojts vasentligt pa 70-talet. Men
samtidigt har de relativa arbetskostnaderna stigit sa kraftigt att rationa-
liseringsinvesteringar drivits fram. Detta framgar av att maskininveste-
ringarna utvecklats mindre svagt 4n byggnadsinvesteringarna.

Svensk industri befinner sig sedan nagra ari en investeringskris. Var
undersokning har inte kunnat ge nagot sékert svar pa fragan om krisen
ar overgaende eller bestaende, 4ven om vi funnit att vissa viktiga miljo-
forandringar paverkat foretagens langsiktiga investeringsbeteende
negativt. En grundldggande forutséttning for att industrins nédvéandiga
kapacitetsutbyggnad skall komma till stdnd ar under alla forhallanden
att den vantade avkastningen hojs védsentligt 6ver de senaste arens laga
niva, att soliditeten hojs och att utbudet av riskkapital 6kar.



Inflationen
snedvrider
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Inflationens och
konjunkturutvecklingens
fordelningseffekter

Inflation leder till fordndringar i inkomst- och férmogenhetsfordel-
ningen i samhéllet. Inkomstférdelningen paverkas genom att 16ner och
foretagsinkomster normalt stiger i takt med inflationen, eller nagot
snabbare, medan nominellt fixerade rantor och inkomstoverforingar
forblir of6randrade. Realvirdet av den forra typen av inkomster for-
blir salunda i huvudsak oftridndrat medan realvirdet av den senare ty-
pen av inkomster minskar i takt med inflationen.

Formogenhetsfordelningen paverkas genom att sakviarden sasom
fastigheter, kapitalvaror och aktier normalt stiger i takt med inflatio-
nen, medan virdet pa banktillgodohavanden, obligationer och andra
fordringar — liksom alla skulder — forblir of6randrade. Realvirdet av
tillgangar i form av sakvarden forblir salunda i stort sett of ordndrat,
medan realvardet av fordringar och skulder sjunker i takt med inflatio-
nen.

Under de senaste 20 aren har vi i Sverige haft en successivt stigande
inflation. P& 60-talet uppgick den till 4 procent per ar, under 70-talets
forsta halft till ndra 8 procent, och for fyraarsperioden 1975—79 kan vi
rikna med ndra 10 procent per ar. Denna utveckling har medfoért en
stor omfordelning av inkomster och férmégenhet med betydande kon-
sekvenser for samhéllsekonomin i stort och for de enskilda individerna.

Det dr emellertid inte bara inflationen som medfort sidana verk-
ningar. Flera andra forhallanden kommer in i bilden, bland dem fram-
for allt de senaste arens konjunkturutveckling, som karaktériserats av
ovanligt stora sviangningar. Efter >’6vervinstaren’’ 1973 och 1974 foljde
en djup och langvarig konjunktursvacka som i hog grad paverkat
nationalinkomstens fordelning mellan arbetsinkomster och kapitalin-
komster och darigenom, via aktiekurserna, dven férmogenhetsfordel-
ningen.
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Foérandringar i formogenhetsfordelningen 1971—78
Mojligheterna att klarldagga omfattningen av férandringarnai inkomst-
och formogenhetsfordelningen férsvaras av brist pa empirisk informa-
tion. Statistiken over hushallens formogenheter dr fragmentarisk och
ganska otillforlitlig. Den avser dessutom huvudsakligen hushallssek-
torn som helhet och tillater inte sdidana uppdelningar i hushallsgrupper
som skulle kunna vara av intresse. Statistiken 6ver inkomsternas for-
delning brister d4ven den i tillforlitlighet, och mojligheterna till uppdel-
ningar av materialet i grupper ar begriansade.

I den s k Waldenstrom-rapporten redovisades hushallens totala for-
mogenhetsmassa 1970 fordelad pa olika tillgangsslag och skulder!. Dar
angavs ocksa denna fordelnings forandringar under perioden 1971—74.
Sedan de kalkylerna gjordes har viss ny information framkommit, var-
for vissa justeringar av rapportens siffror har gjorts. Resultatet fram-
gar av tabell 6:1 som ocksa visar utvecklingen for perioden 1975—78.
Enligt denna uppgick 1970 virdet av villafastigheter till ungefar en tred-
jedel av de totala tillgdngarna?. Av samma storleksordning var posten
bankinsdttningar, obligationer och andra fordringar. Aktieinnehavet
uppgick till endast omkring 5 procent av de totala tillgdngarna.

Vérde 1970—74 Véarde 1974—78 Vérde
1970  Vardestegr. Ny- 1974  Vardestegr. Ny- 1978
31 dec. Nom. Realt3 spar. 31dec. Nom. Realt3 spar. 31 dec.

Villafast. 109 58 25 26 193 205 93 39 437
Hyresfast. 23 3 —4 0 26 11 —1 0 37
Jordbr.-fast. 38 30 12 —1 67 59 19 0 126
Aktier, bors- 16 8 2 0 24 7 —4 30
Forsakr. 27 — —8 13 40 - —15 27 67
Bank, obl.,

fordr. 101 - —31 47 148 - —55 67 215
S:atillg. 314 99 —4 85 498 282 37 132 912
Skulder 77 — 25 56 133 — 51 78 211
Nettoform. 237 99 21 29 365 282 88 54 701

1 Féretagsvinster, kapitalforsorjning, léntagarfonder, utgiven av Sveriges industriférbund
och Svenska Arbetsgivareféreningen 1976.

2 De fastighetsvarden som anges i tabellerna och som talas om i texten ar uppskattade
marknadsvarden och inte taxeringsvarden.

3 Generellt deflaterat med KPI. Fran slutet av 1970 till siutet av 1974 steg denna index med
35 procent och fran slutet av 1974 till slutet av 1978 med 46 procent.
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Forluster for
aktiedgarna

1971—74 gjorde dgarna till villa- och jordbruksfastigheter stora
kapitalvinster; villapriserna steg med ungefir S0 procent och jord-
bruksfastigheterna med 80 procent. Eftersom priserna pa dessa fas-
tigheter steg mer dn den allmdnna prisnivan var det frdga om reala
kapitalvinster. Forlorarna blev givetvis de som hade fordringar i for-
sdkringsbolag, banker eller i form av obligationer. Realvardet av dessa
fordringar sjonk med ungefar en tredjedel. Trots detta forekom under
denna tid ett mycket betydande nysparande i form av bankinsattningar
och obligationer. Aven forsikringssparandet var ganska stort.

Under perioden 1975—78 har priserna pa villa- och jordbruksfastig-
heter fortsatt att stiga, och det i en 6kad takt, vilket medfort stora kapi-
talvinster for dgarna till dessa fastigheter. For villafastigheterna var
viardestegringen drygt 100 procent, och den var stor dven efter deflate-
ring med konsumentprisindex. For aktierna var vardedkningen nomi-
nellt sett ringa, och realt var den negativ. Liksom under perioden
1970—74 blev penningspararna ’’spelets’’ stora forlorare. 1975—78
fick de vidkdnnas en real forlust pa cirka 70 miljarder kronor i 1975 ars
penningvirde.

Inflationen har gjort att inte bara nominellt fixerade fordringar utan
dven skulder minskat i realvarde. Enligt tabell 6:1 har gdldendrerna
»’tjanat’’ 51 miljarder genom inflationen. Eftersom gédldendrerna san-
nolikt till dominerande del bestar av fastighetsdgare, har inflationen
gynnat dessa dubbelt. Villadgarna och dgarna av jordbruksfastigheter
har gjort reala kapitalvinster pa 100 a 150 miljarder kronor.

1974—78 fick aktiedgarna vidkdnnas reala kapitalforluster pa 4 mil-
jarder kronor, vilket motsvarar 17 procent av innehavet vid slutet av
1974. Nagot nysparande i aktier framkom inte, vilket i kombination
med den svaga vardetillvixten har medfort att aktieinnehavets andel av
de totala tillgdngarna sjunkit fran 5,1 procent 1970 till 3,3 procent
1978. De angivna siffrorna giller endast borsnoterade foretag.

Den relativt stora 6kningen av forsakringssparandet under senare ar
har till storsta delen skett inom kollektivforsikringarnas ram. Det ar
SPP och i annu hogre grad AMF som star for denna 6kning. Okningen
i banksparandet och i obligationsinnehavet 4r med tanke pa de infla-
tionsforvdantningar som maste ha funnits mera svarforklarlig. Att
premieobligationerna dr attraktiva fran skattesynpunkt ger bara en del
av forklaringen.
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De marknadsvarderade
formogenheternas sam-
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Vinnare och forlorare

En fraga som aktualiseras av de vildiga formogenhetsomfordelning-
arna dr huruvida dessa inneburit att de tidigare rika blivit annu rikare
och de tidigare fattiga blivit &nnu fattigare. Svaret beror givetvis pa hur
formogenheter av olika storlek ar fordelade pa olika slag av tillgdngar.
Den fordelningen redovisas i tabell 6:2. Som framgar 4r en jamforelse-
vis liten del av de stora formogenheterna placerade i villor och jord-
bruksfastigheter och en jamf6relsevis stor del i aktier och hyresfastig-
heter. Motsatsen géller for de smd formogenheterna. Daremot 4dr ande-
len bankfordringar och obligationer i stort sett lika inom alla f6rmo-
genhetsklasserna forutom den allra lagsta.

Tax. netto- Villa- Hyres- Jordbr.- Bérsn. Bank, Sum- Skul- Antal

form., tkr. fast. fast. fast.  aktier obl. ma der hushall
fordr. (1000)

>1000 6 15 17 27 35 100 24 8
500—1000 8 13 28 16 35 100 22 24
200—500 22 4 29 8 37 100 16 174
100—200 46 2 15 3 34 100 15 402
1—100 57 1 7 2 33 100 29 2024
<0 75 6 6 1 12 100 89 1474

4106

Av tabellen kan slutsatsen dras att kapitalvinsterna gynnat de sma
formogenheterna mer dn de stora; inslaget av fastigheter ar ju langt
storre i de ldgsta formogenhetsklasserna samtidigt som inslaget av
hyresfastigheter och aktier, som stigit minst, dr storst i de hogsta for-
mogenhetsklasserna. En annan slutsats ar att de stora formogenheterna
inte varit mera inflationsskyddade 4n de sm4, eftersom bland dem inne-
havet av realviarden inte dr proportionellt sett stérre 4n bland de sma
formogenheterna.

Det 4r inte mojligt att pa grundval av forefintligt statistiskt material
gora berdkningar over hur stora kapitalvinster och -forluster som kom-
mit hushall med olika stora formogenheter till del; inga uppgifter finns
om fordelningen av marknadsprisvarderade formogenheter efter 1975.
Vi har trots detta velat ge en forestdllning om storleksordningen av de
kapitalvinster som uppkommit under perioden och har gjort en sdrskild
kalkyl som redovisas i tabellerna 6:3 och 6:4. I dessa visas hur formo-
genhetsfordelningen skulle ha forandrats 1976—78 i det hypotetiska



TABELL 6:3
Formogenhetsklassernas

andelar av marknadsvarde-

rad nettoférmogenhet
1975 och 1978, procent

Miljondrerna har
forlorat mest

fallet att inga omplaceringar av férmogenhetsobjekt gjorts under
perioden, inget nysparande 4gt rum och alla prisférandringar inom de
olika grupperna av formogenhetsobjekt varit likformiga. Kalkylen dr
avsedd att visa de renodlade effekterna av de under perioden intrdffade
prisforandringarna.

Tax. netto-

formogenhet =0 1—100 100—200 200—500 500—1000 > 1000
(tkr)

Andelar

1975 31 dec 1,8 345 26,0 233 6,3 8,1
Andelar

41978 31 dec 6,6 35,4 247 21,2 515 6,6
Férandring

1975—78 4.8 0,9 —1,3 —21 —0,8 —1,5

Det framgar av tabell 6:3 att de framrdknade hypotetiska kapital-
vinsterna inneburit en omférdelning av férmogenheter fran de hogre
formogenhetsklasserna till de lagre. Alla formogenheter storre dn
100000 kronor har enligt kalkylen fatt minskade andelar av hushallens
totala formogenhet. Den prisutveckling som skett har alltsa bidragit till
en utjamning av formogenhetsfordelningen.

Tabell 6:4 visar de kapitalvinster per hushall som uppstatt enligt vara
hypotetiska berdakningar. De nominella kapitalvinsterna skulle blivit
storst i de hogsta formogenhetsklasserna, vilket givetvis beror pa att
formogenheten per hushall var storst i de klasserna. Realkalkylen ger
emellertid ett helt motsatt resultat. Den pekar mot stora kapitalforlus-
ter bland de storre formogenheterna. I miljonédrsgruppen skulle den
genomsnittliga kapitalférlusten per hushall ha uppgatt till drygt 300 000
kronor. For de mindre formoégenheterna blir dock vinsterna positiva.
Denna olikhet mellan férmoégenhetsklasserna dr naturligtvis en foljd av
de olika formo6genheternas fordelning pa olika objekt. Det 4r ater det
jamforelsevis stora fastighetsinnehavet bland de mindre formogenhe-
terna som filler utslaget.

Under 1979 har omférdelningen av férmogenheter fortsatt i gamla
spar. Fastighetspriserna har stigit kraftigt medan aktiekurserna forbli-
vit i stort sett ofordndrade , samtidigt som inflationstakten uppgatt till
9 procent. Konsekvensen &r ytterligare stora kapitalvinster for fastig-
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hetsagarna och ytterligare stora forluster for aktiedgare och penning-
sparare. Hur stora belopp fastighetsdgarna vunnit gar inte att faststal-
la, men det ar jamforelsevis latt att berakna aktiedgarnas och penning-
spararnas forluster. Grovt raknat torde de ha uppgatt till respektive 3
och 25 miljarder kronor i 1978 ars penningvarde.

Tax. netto-

formogenhet =<0 1—100 100—200 200—500 500—1000 > 1000
(tkr)

Nominell

forandring 21(61) 36 109 194 333 950
Real

férandring? 23(65) 10 10 —9 —29 —356

1 Alla tillgangar deflaterade med KPI.

Siffrorna i tabell 6:4 avser genomsnitt for alla hushall inom var och
en av de olika formogenhetsklasserna. Inom ramen for dessa genom-
snitt kan givetvis doljas stora individuella skillnader.

Som framgatt har varken fastighetspriserna eller aktiekurserna ut-
vecklats helt i takt med inflationen; fastighetspriserna har stigit mer och
aktiekurserna mindre 4n konsumentprisindex. Detta betyder, att dessa
formogenhetsobjekts kapitalvinster inte helt kan ses som en foljd av in-
flationen. Avenandra faktorer har bidragit. For villafastigheterna kan
man peka pa byggnadskostnadernas 6kning, den successiva hojningen
av marginalskatten vid given realinkomst samt det 6kade villabyggan-
dets prishojande effekt pa centralt beldagna gamla villor. For aktiekur-
sernas del kan man peka pa det forsamrade vinstlaget samt den allman-
na misstron mot aktier.

Vid en bedomning av hur gynnade eller missgynnade dgarna till olika
formogenhetsobjekt blivit av prisutvecklingen kan man inte se enbart
till den vardestegring som skett. Eftersom den ekonomiska vinning ett
formogenhetsobjekt ger inte beror enbart pa viardeforandringen utan
aven pa avkastningens storlek maste man beakta dven denna. Den fra-
ga man i forsta hand har anledning stélla ar huruvida de stora kapital-
forlusterna pa bankmedel, obligationer etc pa nagot satt har kompen-
serats av speciellt A6 g arlig avkastning, och huruvida de stora kapital-
vinsterna pa jordbruks- och villafastigheter pa nadgot satt neutraliserats
av speciellt /dg arlig avkastning.



Avkastning pd
banksparande har
inte kompenserat
inflations- och
skatteeffekter

Hur hog avkastning efter skatt som bankinsittningar, sparobligatio-
ner etc givit d4garna ar starkt beroende av individuella skillnader mellan
de olika hushallen i fraga om marginalskatt samt mojligheterna att ut-
nyttja den partiella skattefrihet som grundavdraget {6r kapitalinkoms-
ter ger. For dem vilkas ranteinkomster inte overstiger grundavdraget
blir dessa inkomster i sin helhet skattefria, och vid normal bankranta
blir dirmed rantabiliteten hog i jamforelse med den efter skatt pa andra
kapitalplaceringar. I sddana fall kan man med visst fog sdga att infla-
tionens urholkning av bankmedlens realvarde i nagon man — dock
langtifran helt — kompenseras av en hog avkastning.

For hushall med stora ranteinkomster blir situationen en annan,
eftersom grundavdraget {6r dem spelar mindre roll. Om man raknar
med en bankrinta pa 7 procent och en marginalskatt pa 60 procent —
vilket torde vara lagt {or den kategori det har ar fraga om — blir, om
man bortser fran grundavdraget, avkastningen efter skatt 2,8 procent,
vilket inte kan siagas vara sarskilt mycket. Ensalagavkastning kan man
rimligen inte uppfattasom en ’kompensation’’ {6r lidna kapitalforlus-
ter.

Enmotsvarande kalkyl foraktieagarna ger vid handen att dessas arli-

ga avkastning efter skatt pa det investerade kapitalet varit lagre an
bankspararnas. Saledes kan man inte heller for deras del tala om nagon
kompensation fran avkastningssidan.

Det ar mojligt, for att inte sdga sannolikt, att kapitalvinsterna pa
jordbruksfastigheter gatt hand i hand med en jamforelsevis lag arlig
avkastning. Detsamma kan dock knappast sdgas om villafastighcterna.
Deras avkastning fore skatt kan berdaknas som skillnaden mellan ett
uppskattat ’hyresvarde’” minskat med utgifter for reparationer, och
hur man &n, inom nagorlunda rimliga granser, raknar ’’hyresvardet”
ar det svart att komma till annat resultat an att avkastningen i fraga
hogst vasentligt 6verstiger det belopp som enligt skattelagen skall rak-
nas som intakt av fastigheten. Skillnaden, som alltsa utgor skattefri in-
komst, tycks i sjdlva verket vara sa stor att den garanterar en tamligen
god rantabilitet pa det i fastigheten nedlagda kapitalet.! Man torde i
varje fall inte kunna pasta att villadgarnas stora kapitalvinster neutrali-
serats av en lag arlig avkastning.

1 Berakningen galler den arliga avkastningen och inte kapitalvinsten. Rantabiliteten maste
darfér berdknas som kvoten mellan avkastningen och det i fastigheten nedlagda totala kapi-
talet. Nagon atskillnad mellan eget och lanat kapital finns ingen anledning géra. Vinsten pa
skuldsidan har har redovisats separat.
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De mindre formdgna penningspararnas kapitalforluster under aren
1975—78 har alltsa i viss utstrackning kompenserats av hog arlig av-
kastning. En sddan kompensation har dock inte kommit de storre for-
mogenheterna till del. Virdestegringen pa jordbruksfastigheter har
kanske nagot neutraliserats av en lag avkastning. En sddan neutralise-
ring har dock icke skett for villafastigheternas del. Inte heller har aktie-
dgarnas kapitalforluster motsvarats av sarskilt hog arlig avkastning.

Omfordelningens konsekvenser

Den vildiga formogenhetsomfordelning som uppstatt genom inflatio-
nen och fastigheternas darpa lagrade vardestegring ar helt oavsiktlig
och maste uppfattas sdsom utomordentligt olycklig. Mest idgonenfal-
lande dr kanske bank- och forsakringsspararnas forluster. For de se-
naste fem aren kan de uppskattas till omkring 90 miljarder kronor i
1975 ars penningvirde. Det dr mycket pa sa kort tid som fem ar, och det
4r tragiskt inte minst med tanke pa att de drabbade i stor utstrackning
ar smasparare med ganska blygsamma inkomster. Tragiken 6kar nar
dessa smasparare forsoker att genom bankinsattningar aterstilla det
ursprungliga beloppets realvirde.

Aven den stora virdestegringen pa fastigheter ar olycklig fran fordel-
ningssynpunkt. Visserligen 4r den ganska oforarglig satillvida att det
till dominerande del 4r fraga om orealiserade kapitalvinster, som 4gar-
na sjdlva i manga fall inte markt mycket av. Och i de fall vinsterna verk-
ligen realiserats har de reducerats genom beskattning. Men de argu-
menten 4r inte sadrskilt hallbara. For de forsta 4r kapitalvinstbeskatt-
ningen av fastigheter ganska modest. For det andra ar det manga som
tar ut kapitalvinsten ’i forskott’ genom ytterligare belaning. For det
tredje har prishojningarna utéver konsumentprisindex lett till 6kade
svarigheter for dem som inte 4ger ndgon fastighet att kopa en sadan.
Detta i sin tur har lett till uppkomsten av en klyfta mellan fastighets-
dgare och andra samt mellan *’gamla’’ dgare och ’nya’’ dgare. Inte
minst 4r det har fraga om en klyfta mellan olika generationer. Aldre
manniskor, som kopt sin fastighet for langesedan, blir gynnade pa den
yngre generationens bekostnad.

De senaste arens prisutveckling pa olika formogenhetsobjekt har i
framsta rummet gynnat medelklassen. Kapitalvinsterna har huvudsak-
ligen tillfallit villaigarna och jordbrukarna. Daremot har *’kapitalister-
na’’ — personer med stora formogenheter placerade i aktier och hyres-
fastigheter — blivit kraftigt missgynnade. De har fatt kdnnas vid bety-



DIAGRAM 6:1

Kapitalandelens utveckling
1950—78

Anm: Kapitalandel inkl
kapitalforslitning och exkl
egna foretagares arbets-
inkomster

Kapitalandelen i den kon-
kurrensutsatta sektorn har
sjunkit trendmassigt allt-
sedan 50-talet

Kallor: SCB, EFO-berak-
ningarna

dande reala kapitalforluster. Eftersom de totala kapitalvinsterna varit
positiva, har dven de hushall blivit missgynnade som inte haft vare sig
formogenhet eller skulder. Antalet sdidana hushall uppgar till omkring
en miljon.

Den funktionella inkomstomférdelningen

Alltsedan andra virldskrigets slut har utvecklingen av den svenska
nationalinkomstens fordelning mellan arbetsinkomster och kapitalin-
komster karaktiriserats av en trendmdissig minskning av kapitalets
inkomstandel. Som framgar av diagram 6:1 ar det den konkurrensut-
satta delen av naringslivet, dvs i huvudsak industrin, som legat bakom

1950 1955 1960 1965 1970 1975 Ar
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denna utveckling. Fran 1950 till 1963 sjonk denna sektors kapitalandel
fran 38 till 24 procent. Efter nadgra ar med mattliga svingningar upp
och ner framkom under 70-talet ett nytt utvecklingsmoénster med vald-
samma fluktuationer upp till ett toppldge 1974 och sedan brant ner till
ett bottenlage 1977.

Topplaget 1974, som delvis var betingat av kapitalvinster pa innelig-
gande lager, 6vertraffade alla de 20 foregaende arens varden med bred
marginal, men upp till de nivier som framkom under 50-talets tre for-
sta ar nadde den inte. Bottennoteringen 1977 ligger langt under alla de
viarden som forekommit sedan andra véarldskrigets slut.

Den skyddade sektorns kapitalandel har utvecklats pa ett helt annat
sdtt. For 50-talet och storre delen av 60-talet kan man knappast urskilja
nagon langsiktstendens i stigande eller fallande riktning, men 1968 bor-
jade en kraftigt fallande trend gora sig gillande. Liksom inom den kon-
kurrensutsatta sektorn steg kapitalandelen fran 1977 till 1978.

Att kapitalets inkomstandel blir stérre 1979 dn 1977 och 1978 &r helt
klart. I Konjunkturinstitutets hostrapport 1979 forutses for tillverk-
ningsindustrin en uppgang till en niva som ligger vésentligt 6ver 1978
ars, men klart under inte endast genomsnittsnivin utan dven botten-
lagena for den jamforelsevis lugna perioden 1962—72. For 1980 raknar
Konjunkturinstitutet med en viss sinkning av nivin. Om dessa progno-
ser forverkligas, blir konsekvensen att kapitalets inkomstandel varken
1979 eller 1980 uppnar den niva som 1978 ars langtidsutredning satte
upp som riktpunkt. Som ett villkor for *’en rédntabilitet, soliditet och
sjalvfinansieringsgrad som bedéms vara forenlig med att de prognosti-
ceradeinvesteringarna realiseras’’ anges dir en héjning av kapitalande-
len upp till den niva som kom fram under 70-talets forsta ar. En liknan-
de kalkyl med i stort sett samma resultat har gjorts i Industriens Utred-
ningsinstituts langtidsbedomning.

Sannolikt leder en hojning av kapitalets inkomstandel inom indu-
strin till hojda aktiekurser. Hur stora kursférandringarna skulle bli vid
en hojning enligt langtidsutredningens eller [UIs berdkningar &r inte
latt att veta. Det beror pa flera idag okdnda faktorer som inflations-
takten, avkastningskrav fran aktiedgarna, framtidsforvantningar och
den ekonomiska politikens utformning. Pa grundval av vissa mycket
schematiska berdkningar, baserade pa forutsiattningen att kapital-
andelen hojs till nivan for perioden 1965—72 samt att dven relationen
borskurs/vinst atergar till den nivd som da rddde, kan man dock dra
den slutsatsen att h6jningen av aktiekurserna skulle komma att rora sig



Hojda aktiekurser
ger blygsamma
omfordelningar

DIAGRAM 6:2

Realinkomst efter skatt.
Index 1973 =100

Inkomster av kapital och
arbete har haft en mycket
dalig utveckling under
70-talet

Kalla: Konjunkturinstitutet

om nagot sadant som 60 procent. En forutsattning for rimligheten av
denna kalkyl ar dock att fortroendet for aktier som en form for place-
ring av formogenhet atervander och den ekonomiska politiken gent-
emot aktiedgandet inte fordndras mer vasentligt.

En hojning av aktiekurserna med 60 procent skulle innebéara att var-
det av hushallens aktieportfolj i borsnoterade foretag okade med
omkring 18 miljarder. Det ar ett stort belopp och givetvis kan man dis-
kutera rimligheten av en sa stor formogenhetsomfordelning. Att har ga
in pa enrimlighetsdiskussion skulle dock foraalldeles for langt. Men en
sadan omfordelning skulle formodligen fa en positiv inverkan pa det
svenska naringslivets utveckling. Den synes darfor lattare kunna accep-
teras 4n den langt mer omfattande — kanske tio ganger sa stora —
omfordelning som skapats av fastighetsvardenas 6kning under de se-
naste fem aren. Vidare kommer rimligen aktiedgarnas eventuella kapi-
talvinster att reduceras genom realisationsvinstbeskattning i langt stor-
re utstrackning an vad fastighetsdgarnas blivit. Dartill kommer att
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dessa vinster till atminstone en viss del skulle utgéra en ’’kompensa-
tion”’ for tidigare forluster.

I diagram 6:2 visas utvecklingen sedan 1973 av olika typer av in-
komster raknade realt och efter skatt. Dar framgar att foretagar- och
kapitalinkomsterna varlagre 1979 an 1973 och att Il6neinkomsterna un-
der dessa sex ar stigit med ungefar 8 procent. En helt annan utveckling
uppvisar pensionerna och transferinkomsterna. Medan lontagarna fatt
inkomstékningar pa genomsnittligt 1,5 procent per ar har pensionarer-
nas Okningar rort sig om 6 procent per ar. Samtidigt har transferin-
komsterna stigit med omkring 10 procent per ar.

Fran 1973 till 1979 har antalet lontagare 6kat med cirka 8 procent.
Den 8-procentiga 6kningen av reallonesumman efter skatt for Ilontagar-
kollektivet har alltsa inte inneburit ndgon dndring i inkomsten per capi-
ta. Eftersom kvinnor har lagre genomsnittsinkomst an man och kvin-
nornas andel av hela arbetskraften stigit, kan bade mans och kvinnors
l6ner ha stigit nagot litet fortare 4n genomsnittet for bdde min och
kvinnor. Aven for pensionirernas del blir per capitainkomsternas 6k-
ning vasentligt mindre an vad som framgér av diagrammet. Antalet
pensiondrer har under de sex aren 6kat med cirka 20 procent, bla pa
grund av pensionsalderns sankning 1976. Den genomsnittliga inkomst-
okningen per pensiondr begransas darfor till ungefar 3 procent per ar.

Fordelningen av personliga inkomster

For att se i vilken man 70-talets inflation och extrema konjunkturut-
veckling paverkat dven de personella inkomsternas fordelning har vi
gjort vissa berdkningar av forandringen i graden av ojamnhet i for-
varvsinkomsternas fordelning. Som inkomsttagarkollektiv har rdknats
dels samtliga vuxna individer, dels mdn mellan 20 och 66 ar, dels — for
aren 1974—77 — helars- och heltidsanstédllda médn och kvinnor. Som
matt pa graden av ojamnhet har anviants den maximala utjamningspro-
centen, som uttrycker den andel av de totala inkomsterna som skulle
behova overforas fran de battre till de simre situerade for att alla skulle
fa lika stora inkomster.

Resultatet av berdkningarna framgar av diagram 6:3. Ojamnhets-
mattet for samtliga inkomsttagare har foljt en nedatgaende trend sedan
60-talets borjan. Sedan slutet pa 60-talet har minskningstakten 6kat na-
got. De viktigaste orsakerna ar 0kad kvinnlig forvarvsverksamhet samt
minskad 16nespridning. Aven for mén i aldern 20—66 ar har en bety-



DIAGRAM 6:3

Fordelning av personliga
inkomster. Den maximala

utjamningsprocenten. Vux:
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Anm 2: Inkomst = for samtliga och man sammanréknad nettoin-
komst (enligt taxeringsstatistikens begrepp) fram till 1971. Efter 1971
sammanraknad inkomst. Efter 1974 exkl sjukersattning och
arbetsloshetsunderstod

Inkomst for helars- och heltidsanstéllda = arbetsinkomst

dande utjamning skett sedan 60-talets slut, medan utvecklingen under
60-talets borjan och mitt gick i motsatt riktning.

Visserligen visar alla tre i diagrammet ritade kurvor ett litet dopp just
1977, men det ar mycket ringa. I 6vrigt ger kurvorna inte nagot intryck
av att i ndgon storre utstrackning ha paverkats av hégkonjunkturen
1973—74 eller av krisaren 1976—78. Utvecklingen under de aren fore-
faller narmast vara en *"naturlig’’ fortsattning pa tidigare trender. Dar-
med dr naturligtvis inte sagt att konjunkturvaxlingarna 1973—78 inte
kan ha paverkat inkomstfordelningens ojamnhet — nivasdnkningarna
fran 1973 till 1978 kan tankas vara en foljd av konjunkturutvecklingen
— utan endast att de har redovisade statistiska serierna inte ger motiv
for tron pa stora konjunktureffekter.

Denna slutsats ger anledning till f6ljande fraga: Hur kan det komma
sig att de valdsamma svdangningarna i fordelningen mellan arbetsin-
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komster och kapitalinkomster inte medfor nigra stora féorandringar i
den personella inkomstfoérdelningens ojamnhet? Svaret ar forst och
framst att l6neinkomsterna ar det totalt dominerande inkomstslaget
och att dven ganska stora variationer i kapitalinkomsterna inte paver-
kar fordelningen sarskilt mycket. Vidare stannar huvudparten av kapi-
talinkomsterna i foretagssektorn. Av hushallens kapitalinkomster ar
det egentligen bara de egna foretagarnas som ar konjunkturkinsliga.
Ranteinkomsterna 4r det inte och den lilla posten aktieutdelningar ar
inte heller sarskilt konjunkturberoende. En konsekvens av allt detta 4r
att den hypotetiska framtida 6kning av foretagsvinster och aktiekurser
som vi tidigare diskuterat med all sannolikhet skulle f& en ytterst ringa
och statistiskt knappast registrerbar effekt pa den personella inkomst-
fordelningen.
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DIAGRAM 7:1

Den genomsnittliga liggti-
den for vid arbetsformed-
lingen registrerade lediga
platser 1961—78, antal
veckor

Registreringstiden for ledi-
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min totalt sett

Kallor: AMS och egna
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Arbetsmarknadens
anpassningsproblem

Foretagens rekryteringssvarigheter
Ett av huvudproblemen i de senaste arens ekonomiska debatt har varit
fragan om industrins mojligheter att rekrytera den personal som be-
hovs for att produktionen skall 6kas i1 den utstrackning efterfragan
medger. Ibland pastas att Sverige, bl a pa grund av industrins rekryte-
ringsproblem, har hamnat i en situation med en permanent for liten
industrisektor. 1978 ars langtidsutredning diskuterade ocksa vilka krav
som maste uppfyllas for att Sverige ater skall na extern balans och fullt
kapacitetsutnyttjande. Sanks sysselsattningsambitionen, genom att in-
hemsk efterfragan halis nere, blir det naturligtvis lattare att klara ex-
ternbalansmalet. Att uppna bada maélen staller vasentligt hogre krav pa
den ekonomiska politiken. Det méaste bl a till en kraftig exporttillvaxt,
vilket i sin tur forutsatter att industrin kan utvidga sin produktion och
sysselsattning.

Trots att antalet personer som ar Oppet arbetslosa eller star utanfor
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den reguljara arbetsmarknaden 6kat trendmaéssigt sedan mitten av 60-
talet, har den genomsnittliga tid ett industriforetag behover for att fylla
en ledig plats blivit allt langre. Idag kraver varje rekrytering dubbelt sa
lang tid som vid mitten av 60-talet (diagram 7:1). Ar det, mot denna
bakgrund, 6verhuvudtaget mojligt att 6ka sysselsattningen i industrin i
en situation da ekonomin narmar sig fullt kapacitetsutnyttjande, utan
att 16neglidningen blir okontrollerbar och externbalansmalet dventyras
genom en okontrollerad kostnadsutveckling?

Vi skall i detta kapitel diskutera orsakerna till de vaxande svarighe-
terna for industriforetagen att rekrytera arbetskraft. Ibland sédgs att fo-
retagen ser den 6kade trogheten pa arbetsmarknaden som en f6ljd av
en alltmer byrdkratiserad och funktionsoduglig arbetsformedling och
av den méngd nya lagar som reglerar forhallandena pa arbetsmarkna-
den. Fackets och arbetsférmedlarnas instillning skulle i stillet vara att
foretagen stdller orimligt hoga krav for anstdllning. For att forsoka
skaffa oss en vdlgrundad uppfattning i denna fraga har vi gjort en liten
empirisk undersokning baserad pa intervjuer med representanter for
lansarbetsnamnder och arbetsformedlingar i tre 1an samt med foretra-
dare for arbetsgivare och fackfoéreningar i nagra foretag i dessa lian.!

Arbetsformedlingarnas roll

Arbetsformedlingarnas uppgift ar att passaihop arbetssokande och le-
diga platser pa arbetsmarknaden. Dalig effektivitet i denna ’match-
ningsprocess’’ kan medféra bade arbetsloshet och produktionsbortfall.
Samhillet har darfor satsat betydande resurser pa formedlingsverk-
samheten i syfte att halla nere informationskostnaderna pa arbets-
marknaden och Oka effektiviteten i sOkprocesserna. Antalet befatt-
ningshavare vid arbetsformedlingarna har sedan mitten av 50-talet i det
narmaste tredubblats och var 1 juli 1979 drygt 4 600. Andelen arbetslo-
sa som utnyttjar arbetsformedlingarna har ocksa stigit kraftigt. Vid
mitten av 60-talet var den 60 procent och vid mitten av 70-talet 80 pro-
cent.

Fram till mitten av 60-talet arbetade arbetsformedlingarna med hjélp
av en personalkrdvande individuell platsformedling; anvisning av ar-
betssokande till vad som av formedlarna bedomdes som lampligt arbe-
te var det centrala momentet. Under senare delen av 60-talet inleddes en

1 Undersokningen har gjorts av Christian Nilsson tillsammans med Bertil Edin och Lennart
Arvedson. Den utgor en forstudie till ett planerat storre SNS-projekt.



Lediga platser stammer
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verksamhet med s k 6ppen formedling, dar platslistor skulle ge de ar-
betssokande fullstindig information om utbudet av lediga platser. De
arbetssokande fick mdjlighet att enligt *’snabbkopsprincipen’’ sjdlva
vilja lampligt arbete. Under denna period kom verksamheten i mindre
utstrackning att inriktas pa anvisning av sokande. Vidare slopades oli-
ka moment for registrering av sokande samt for uppfoljning och redo-
visning av formedlingsverksamheten.! Under 70-talet, slutligen, har en
successiv atergang skett mot 6kad individuell formedling. Betoningen
idag ligger dock snarare pa yrkesvagledning 4n pa platsanvisning.

Hur fungerar da formedlingsarbetet i praktiken? Arbetsformedling-
arna har tva kontaktytor, en mot de arbetssokande och en mot foreta-
gen. Vad giller den forra har arbetsformedlingarna kritiserats for att
vara alltfor liberala betraffande arbetskravet, dvs det har varit for latt
aty fa arbetsloshetsersdttning. Sedan mitten av 50-talet har antalet fall
av arbetsvdgran anmadlda till arbetsmarknadsverket visat en entydigt
fallande trend. Detta 4r enligt de intervjuade linsarbetsdirekt6rerna en
foljd av den allmdnna liberaliseringen i samhallet men ocksa ett uttryck
for en anpassning av var arbetsmarknadspolitik till den av ILO 1964
antagna sysselsattningskonventionen: *’. . . att &stadkomma och bevara
full, produktiv och fritt vald sysselsdttning . . .””.

I ett av de undersokta lanen fick vi intrycket, fran bade ldnsarbets-
direktoren och enskilda formedlare, att arbetskravet skirptes i sam-
band med inforandet av det kontanta arbetsmarknadsstédet 1 januari
1974. Men till bilden hor att en betydande del av de arbetsldsa inte har
nagon arbetsloshetsersédttning (i lanet ifraga drygt 40 procent; i stor-
stadsldanen ar siffran vasentligt hogre).

Nar det giller arbetsformedlingarnas mojligheter att anvisa foreta-
gen den efterfragade arbetskraften torde det inte rdida nagon tvekan om
att det s k matchningsproblemet blivit allt svarare. Flera av de intervju-
ade pekar pa att manga av ingangsanstdllningarna pa arbetsmarknaden
for ungdomar, som springpojksjobb och enkla kontorsjobb, har for-
svunnit pa grund av hoga ingangsloner. Samtidigt hindrar arbetsmiljo-
lagens 18-arskrav ungdomar att ta skiftarbete eller arbete med vissa ar-
betsverktyg. Man pekar ocksa pa ¢kade krav pa de arbetssokande fran
foretagen till foljd av trygghetslagarna och MBL. Det finns darfor fog
for pastadendet att det pa dagens arbetsmarknad inte finns nagra arbe-
ten for de sokande som kommer direkt fran grundskolan.

1 Jfr SOU 1978:60 s 95
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Samspelet mellan arbetsférmedling och foretag verkar pa de flesta
hall fungera bra, 4ven om vissa arbetsformedlare kritiseras for att vara
negativt instéllda till industrin och dnnu fler for att alltfér sdllan kom-
ma ut och studera forhallandena pa foretagen. Stora foretag har nor-
malt battre kontakt med arbetsformedlingen dn sma.

Fran sysselsattningstrygghet till anstéllningstrygghet
Den idémaissiga grunden for den arbetsmarknadspolitik som i AMS
regi tog form under 60-talet var den s k Rehn-Meidner-modellen. Malet
var sysselsdttningstrygghet och prisstabilitet. Denna s k selektiva ar-
betsmarknadspolitik betonade betydelsen av anpassningsatgirder in-
riktade pa arbetskraften, sdésom omskolning och rorlighetsstimulans.

AMS verksamhet har genom aren utsatts for mycken kritik som
egentligen borde riktas mot de ansvariga for arbetsmarknadspolitikens
inriktning snarare dn dess verkstidllare. AMS, och inte minst dess forre
generaldirektor Bertil Olsson, fick saledes bara hundhuvudet fér den
kritik som véxte fram mot tillvaxt- och rorlighetspolitiken, da man se-
nare under 60-talet borjade ana de verkliga kostnaderna for denna.

Ett vdxande opinionstryck tvingade regering och riksdag att i borjan
av 70-talet overge rorlighetspolitiken till forméan for en mera trygghets-
orienterad politik. Malet blev anstidllningstrygghet, och en rad nya la-
gar blev det viktigaste instrumentet — dldrelagarna, lagen om anstéll-
ningstrygghet, framjandelagen, anpassningslagen, arbetsmiljolagen,
fortroendemannalagen, lagen om styrelserepresentation for de anstill-
da samt medbestimmandelagen.

Trygghet och foretagsinterna arbetsmarknader

Den tekniska utvecklingen tvingar foretagen att stdlla allt hogre krav pa
specialkunskaper hos de anstdllda. For att nyanstédllda skall motsvara
dessa krav maste de ofta genomga en inskolningsperiod innan de kan
inlemmas i den I6pande produktionen. Vid t ex VolvoTorslanda-verken
varierar den normala inskolningstiden fran tva veckor till ndgra mana-
der. Kostnaden for denna interna utbildning kan fran foretagets syn-
punkt liknas vid en investeringsutgift, d de anstillda for foretaget ut-
gor ett kunskapskapital. Onodig personalomsittning innebér extra-
kostnader for foretaget, och det ligger i dess intresse att ha en stabil
arbetsstyrka. Det kan darfor ocksa vara rationellt for ett foretag att vid
tillfalliga produktionsneddragningar behalla den 6vertaliga arbetsstyr-
kan.



Trygghetslagarna
Sforsvarar genom-

For de anstillda innebar det naturligtvis en stor valfardsvinst om sys-
selsdttningen i foretagen kan stabiliseras battre dver konjunkturen och
vid produktionstekniska forandringar. Redan varsel om uppsiagning
innebdr en svar psykisk péfrestning, trots att arbetsloshet numera
knappast behover medféra nagon ekonomisk katastrof.

Det ligger foljaktligen savil i de anstilldas som i foretagets intresse
att ha en stabil sysselsdttning vid foretaget. Genom ’’internalisering’’
av foretagets arbetsmarknad kan stabiliteten okas. P4 den foretags-
interna marknaden har den Oppna arbetsmarknadens ’’fria konkur-
rens’’ och otrygghet i anstédllningen ersatts med informella regler hur
arbetsuppgifterna i foretaget skall fordelas och vilka av de anstillda
som skall varslas nér arbetsstyrkan maste reduceras. Ofta ges anstall-
ningstiden stor vikt i dessa sammanhang. Genom de 6kade befordrings-
mojligheterna pa grund av intern utbildning och avsaknad av extern
konkurrens stiger védrdet av internmarknaden ytterligare for de anstall-
da. Kopplingen till den 6ppna arbetsmarknaden ar begrdnsad till dels
vissa ingangsjobb, vanligtvis med lag status, dels vissa yrkesarbetar-
funktioner.

Den foretagsinterna arbetsmarknaden kan darfor beskrivas som en
kompromiss mellan foretagsledningens ambition att halla nere kostna-
derna for personalomsittningen och de anstilldas ambition att uppna
anstillnings- och inkomsttrygghet; den har vuxit fram successivt, och
varderingen av olika jobb 4r i hog grad historiskt betingad. Detta ger
stabilitet at organisation och lonesystem men ocksé stelbenthet vid stor-
re fordndringar, vare sig de ar av produktionstekniskt slag (jfr den gra-
fiska industrin just nu) eller giller attitydfordndringar i samhallet.

Fran de anstélldas synpunkt tjanar trygghetslagstiftningen i huvud-
sak samma syfte som den foretagsinterna arbetsmarknaden. I foretag
med vil utvecklade interna arbetsmarknader kan lagstiftningen foljakt-
ligen ses som en bekriftelse av en praxis som successivt vuxit fram, vil-
ket ocksa framgatt av véara intervjuer. Interna arbetsmarknader 4r van-
ligare i stora foretag 4n i sma. Sma foretag kan vanligtvis inte klara
internutbildning, vilken 4r basen for den interna arbetsmarknaden.
Detta kan vara en viktig forklaring till att personalomsattningen &r
storst i de minsta foretagen (tabell 7:1).

Trygghetslagstiftningen har for foretagen den interna arbetsmarkna-
dens fordel att halla nere kostnaderna for personalomséttningen. Den
har ocksa dess svaghet, namligen att stelbentheten Okar vid krav pa
mera genomgripande forandringar. Ett drastiskt exempel utgoér Sven-
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TABELL 7:1

Kvarstannandefrekvens
1969—73 for arbetare i
verkstadsforetag av olika
storlek

70

Foretagsstoriek Kvar i samma verkstadsféretag (procent)
efter antal
arbetare 1969/4— 1970/4— 1971/4— 1972/4—
1970/4 1971/4 1972/4 1973/4
— 25 66,5 71,1 71,7 73,6
26— 50 708 71,7 718 76,8
51—100 70,7 75,5 74,6 76,5
101—500 713 76,3 79,1 79,6
501— 78,3 799 81,6 83,2
Samtliga 739 77,3 78,9 80,5

Kalla: SOU 1976:29 s 44

ska Varv AB; lagen foreskriver att senioritetsprincipen strikt skall f6l-
jas vid nedskarningar av arbetsstyrkan, men bade foretagsledning och
fack slass for vad de sédger g illa foretagets fortbestand och vill i forsta
hand behalla den personal foretaget behover.

En annan negativ konsekvens av trygghetslagarnas senioritetsregler
och de interna arbetsmarknaderna ar att de 6kar svarigheterna att fa ar-
bete for de svaga grupperna pa arbetsmarknaden — de handikappade,
de dldre, daligt utbildade kvinnor och ungdomar. For att klara intern-
marknadernas ingangsjobb kravs vanligtvis ingen sadrskild kompetens.
Fran denna utgadngspunkt ar darfor kritiken fran arbetsformedlingar
och centralt fackligt hall riktig, ndmligen att foretagen satt alltfor hoga
anstéllningskrav. Ingangsjobbet dr dock fran foretagets synpunkt del i
en karridrstege, och fortsatt avancemang forutsitter att den nyanstill-
de kan tillgodogora sig den interna utbildningen men ocksa att han pas-
sar in i produktionsgruppernas gemenskap.

Det viktigaste kravet for att fa anstéillning &r social stabilitet; arbets-
givarna forvissar sig pa denna punkt genom att vara noga med referen-
ser. Fran foretagets utgangspunkt kan saledes de forlangda vakansti-
derna tas som ett uttryck for storre noggrannhet. De 6kade soktiderna
kan darfor inte utan vidare tolkas si att sokprocesserna pa arbetsmark-
naden blivit mindre effektiva; tvartom kan de ha lett till en fran sam-
hillsekonomisk synpunkt battre allokering av arbetskraften. Daremot
torde det sta klart att denna allokering fort med sig negativa fordel-
ningsmaéssiga konsekvenser.

Givetvis varierar foretagens krav med marknadslaget. Idag kan t ex
ett av de intervjuade foretagen, utan att det skapat nagra rekryterings-
svarigheter, krava gymnasieutbildning for anstillning efter att tidigare



TABELL 7:2

Genomshnittliga soktider
pa arbetsmarknaden. An-
tal veckor.

De ar som valts ar de som

uppvisar de kortaste sokti-

derna under respektive
konjunkturcykel.

Hinder for
arbetsmarknadens
marginalgrupper

1965 1970 1975
Genomsnittliga liggtider for vid arbets-
férmedlingen registrerade lediga platser 2,4 3,6 38
Arbetsloshetstillfallenas genom-
snittliga langd 5,3 6,7 10,2

Kéalla: SOU 1975:60 s 175

inte stéllt nadgra formella utbildningskrav alls. De lokala fackliga orga-
nisationerna sluter helt upp bakom foretagets anstillningspolitik.

Slutsatsen ar entydig: utvecklingen av interna arbetsmarknader och
den nya trygghetslagstiftningen gor det svarare for arbetsmarknadens
marginalgrupper att fa fotfiaste pd den reguljara arbetsmarknaden.
Parallellt med de stigande vakanstiderna har ocksa arbetsloshetstiderna
stigit (tabell 7:2). Det ar darfor helt foljdriktigt att kravet hojts fran
arbetsmarknadsverket och centralt fackligt hall att frimjandelagen
skall utnyttjas mera aktivt.

Framjandelagen — en omdjlig lag?

Nar trygghetslagarna infordes, beskrevs det som att den forsta for-
svarslinjen mot arbetslosheten flyttade in i foretagen. Framjandelagen
utgor ett komplement till trygghetslagarna men ocksa ett forsta steg
mot ett av arbetsformedlingarna hardare dirigerat arbetsutbud. Syftet
med framjandelagen 4r att paverka arbetsgivarna att rekrytera dven
dldre och personer med nedsatt arbetsforméaga. Som komplement till
frimjandelagen finns pa de flesta storre arbetsplatser avtal om anpass-
ningsgrupper, byggda pa samverkan mellan arbetsgivare, fack och
arbetsformedling.

AMS har hosten 1979 antagit ett handlingsprogram for arbete at
handikappade. Varje foretag med anpassningsgrupp och rekryterings-
behov skall av arbetsformedlingen anvisas minst en dldre eller handi-
kappad person under november—december 1979. Om detta inte ger
resultat, avser man utnyttja frimjandelagens mojligheter; ytterst kan
AMS besluta att foretaget inte far anstilla andra an dem arbetsformed-
lingen anvisar.

Trygghetslagarna har enligt vara intervjuer i stort sett acceptErats ute
i foretagen. Ar det inte mot denna bakgrund rimligt att vénta sig en
motsvarande utveckling vad giller framjandelagen? Men medan trygg-
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Framjandelagen
Sfungerar som ett hot
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hetslagarna kan ses som en kodifiering av en praxis som vuxit fram pa
de foretagsinterna arbetsmarknaderna, rader vad giller framjandela-
gen uppenbart en konflikt mellan den interna arbetsmarknadens (och
trygghetslagarnas) anstdllningskrav och krav pa anstéllningstrygghet
och framjandelagens syfte. Det dr darfor inte sa egendomligt att de
lansarbetsnamnder som tagit initiativ till en skarpt tillimpning av frim-
jandelagen pa lokal niva inte fatt det stod hos arbetsmarknadens parter
som AMS erhallit centralt. Det finns, som en ldnsarbetsdirektor ut-
tryckte det, ’en ohelig allians mellan arbetsgivarna och facket mot
framjandelagen’’.

Savil foretag som fack anser att de platser anpassningsgruppen kan
fa fram behovs for intern omplacering. Dessutom skulle de anvisade
komma att fa senioritet vid eventuella framtida uppsagningar. Samma
skepsis moter man dven hos arbetsformedlingarnas representanter.
Risken att inte bli accepterad pa den nya arbetsplatsen ar stor. En friare
tillimpning av provanstillningar skulle ocksa kunna ha en positiv ef-
fekt enligt det intryck vi fatt fran foretag, dar facket inte motsatt sig
provanstéllningar.

Var slutsats dar darfor att frimjandelagen genom sin blotta existens
fyller en viktig funktion som ett hot. Men om den tillampas strikt, kan
den komma att gora mera skada dn nytta for de personer den vill
hjélpa.

Konsroller

Sedan mitten av 60-talet har antalet kvinnor i arbetskraften 6kat fran
1,4 till 1,9 miljoner, en 6kning som mer dn vdl motsvarar det totala net-
totillskottet av arbetskraft for perioden. Kvinnorna har ocksa i allt
storre utstrackning sokt sig till traditionellt manliga yrkesomraden; 36
procent av verkstadsindustrins sysselsdttningsokning har utgjorts av
kvinnor. Forklaringen torde snarare vara bristen pa manlig arbetskraft
an ett resultat av en mera genomgripande forandring i det traditionella
konsrollstankandet.

Bristen pa manlig arbetskraft kan viantas besta under dverskadlig tid.
Med utgangspunkt fran 1978 ars langtidsutredning kan man for perio-
den 1977—83 uppskatta behovet av sysselsattningsokning i verkstads-
industrin till omkring 40 000. Av denna nettookning skall mellan 80 och
90 procent utgoras av kvinnor. For att balans mellan utbud och efter-
fragan pa arbetsmarknaden skall uppnas maste det foljaktligen ske en
kraftig 6verstromning mellan de kénsbundna arbetsmarknaderna.



Konsfordomar skapar
rekryteringsproblem

Industriarbete
mindre populdrt
dn beredskapsarbete

Delegationen for jamstalldhet mellan man och kvinnor startade hos-
ten 1973 en forsoksverksamhet i syfte att underldtta for kvinnor att ta
»’manliga’’ arbeten. Bakom initiativet lag Overtygelsen att jamstalld-
hetsfradgan avgors pa arbetsmarknaden. Utredningen konstaterade att
kvinnornas i forhallande till mannens hoga arbetsloshetssiffror till stor
del kunde forklaras av att kvinnornas dnskemal om arbete ej dverens-
staimde med de lediga platser som annonserats ut vid arbetsférmedling-
arna. Vakanserna fanns i stor utstrackning i industrin, medan kvinnor-
na, och speciellt de yngre, i forsta hand sokte kontors-, affars- och
vardyrken.

Den under 70-talet vixande flyttningsoviljan hos arbetskraften for-
starkte ytterligare kraven pa foretagen att i forsta hand rikta sina rekry-
teringsanstrangningar mot den lokalt tillgdngliga arbetskraftsreserven.
Aven hos féretagen moter man ofta motvilja mot en atergang till 60-ta-
lets flyttningspolitik, d4 denna medforde stora anpassningsproblem
och en mycket hog vidareflyttningsfrekvens. Darfor ar det viktigt att
sparrar som baseras pa konsfordomar luckras upp. Vara intervjuer har
emellertid visat att denna process 4r mycket langsam och att motstan-
det hos facket och pa arbetsplatserna t o m ar ett storre hinder 4an kvin-
nornas bristande intresse.

Slutsatsen 4dr att det krdvs ett mycket malmedvetet arbete for att bry-
ta motstandet mot en konsutjamning. Men det kravs ocksa att samhal-
let ordnar barntillsyn och kollektiva transportmedel; manga kvinnor
kan inte ta erbjudna arbeten pa grund av barnpassningsproblem och
darfor att arbetsplatsen inte ligger inom cykelavstand.

Inlasningseffekter pa arbetsmarknaden

Antalet sysselsatta har under 1979 6kat med drygt 70 000 och antalet le-
diga platser med knappt 15 000. Trots detta har antalet sysselsatta i be-
redskapsarbeten och arbetsmarknadsutbildning sammantaget stigit
med ungefér S 000. Detta kan man se som en indikation pa en felaktig
tidsanpassning av AMS-verksamheten och en bidragande orsak till den
okade trogheten pa arbetsmarknaden.

40 procent av dem som 4r sysselsatta i beredskapsarbeten och arbets-
marknadsutbildning 4r under 25 ar. P4 manga ungdomars 6nskelista
tycks beredskapsarbete std forst, ddrefter arbetsmarknadsutbildning
och allra sist industriarbete. Detta ar naturligtvis olyckligt fran alloke-
ringssynpunkt men kan forklaras av hur dessa olika sysselsdttningar be-
16nas. Det rader ganska stor enighet om att beredskapsarbetena i kom-
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munernas regi ofta ger god avkastning i forhallande till arbetsinsatsen.
Beredskapsarbeten for ungdomar i industrin har utnyttjats i betydligt
mindre omfattning, d& facket ofta betraktar dessa som provanstillning
— vilket de ocksa kan sdgas vara da cirka 90 procent erbjuds fortsatt
anstdllning. I kommunerna ar motsvarande siffra endast omkring 10
procent.

Arbetsmarknadsutbildning 4r inget entydigt begrepp. Mycket at-
traktiva dr bade de fran kortsiktig ekonomisk synpunkt lukrativa s k
kortkurserna och mdjligheten att studera vid det reguljara utbildnings-
viasendet med AMS-16n, medan ur yrkesutbildningssynpunkt vardeful-
la kurser kan ha manga outnyttjade platser. I AMUs verkstadsmeka-
niska utbildning finns idag kapacitet for drygt 4 000 elever, men endast
hilften av platserna utnyttjas.

Ett mycket allvarligt problem 4r att manga av de arbetslosa ungdo-
marna, enligt en LO-enkit cirka 53 procent, dr negativa till industri-
arbete. Gymnasieskolan har mycket svart att fylla de lediga platserna
vid yrkeslinjerna. Till omkring 6 200 elevplatser i forsta arskursen pa
verkstadsteknisk linje var antalet forstahandssdkanden hosten 1979 ba-
ra ungefar 3 000. Det tycks framst vara elever med endast grundskole-
utbildning, ofta med laga betyg, som blir arbetslosa. Detta torde ocksa
vara forklaringen till att ungdomar fran invandrarfamiljer har ungefar
dubbelt s& hog relativ arbetsloshet som svenska ungdomar. Darfor ar
det anmérkningsvért att det i exempelvis Norrbotten, med cirka 6 700
arbetslosa, finns 700 lediga platser i arbetsmarknadsutbildning, varav
423 pa den verkstadsmekaniska linjen, och att verkstadsforetagen i la-
net har svarigheter att rekrytera yrkesutbildad arbetskraft. Det stora
problemet ar ddrfor inte att det gar for manga ungdomar i arbetsmark-
nadsutbildning utan for fa och i fel kurser.

En annan sida av inlasningsproblemet giller svarigheten att flytta
personer fran foretag med personaldverskott till foretag med personal-
brist pa samma ort. Knappast en enda varvsarbetare i Goteborg har
gatt over till Volvo, trots att detta foretag under 1979 haft stort rekryte-
ringsbehov. En koncern med tva anldggningar pa gangavstand hade
samma problem pa en annan ort. Pa tjanstemannasidan gick det att 16-
sa, men pa kollektivsidan ansag facket att anstillningstryggheten var
knuten till klubben och inte till koncernen. Denna typ av olycklig inlas-
ning tycks snarare vara regel 4n undantag.



Sammanfattning

Under 70-talet har tryggheten for dem som har arbete 6kat till priset av
okade svarigheter for dem som saknar anstédllning. Bade framvaxten av
foretagsinterna arbetsmarknader och inférandet av de olika trygghets-
lagarna har medverkat till detta. De 6kade svarigheterna for arbets-
marknadens marginalgrupper att komma in pa den reguljiara arbets-
marknaden har borjat oroa de ansvariga myndigheterna, som nu sétter
sin forhoppning till frimjandelagen. Sannolikt 4r det bittre att ga sub-
ventionsvégen; s t ex kan dldrestodet till tekoindustrin provas i stérre
skala eller loneskatterna sinkas for de dldre. For ungdomar och kvin-
nor ar utbildnings- och praktikvdgarna de enda som pa langre sikt torde
ge resultat.

Ett allt besvarligare problem dr den grupp av personer som kommit
att hamna utanfor den reguljara arbetsmarknaden. Det 4r sddana som
under 50-talet betecknades som ’’hoppjerkor’’ och vilkas instabilitet
gor dem svarplacerade. De har av olika personer i var undersokning
uppskattats till omkring 25 procent av de arbetslosa. For dessa grup-
pers anpassning till arbetsmarknaden spelar AMS arbetsvardsverksam-
het en viktig roll. Det 4r knappast rimligt att vdltra 6ver ansvaret pa in-
dustrin.

Utvecklingen mot interna arbetsmarknader har medfort att foreta-
gens krav pa de arbetssokande har tilltagit. Foretagens produktionsav-
delningar stiller ofta mycket stora krav pa personalavdelningarna och
arbetsformedlingarna i den meningen att dessa i en konjunkturupp-
gang med kort varsel skall kunna fa4 fram den nodvandiga arbetskraf-
ten. En sadan rekrytering forutsatter en k6 av stabila och till arbets-
marknadens krav vidlanpassade arbetssokande. Sddana personer beho-
ver sdllan st i arbetsloshetskon. Foretagen maste istillet fora en betyd-
ligt mer langsiktig personalpolitik. De hoga kraven pa arbetskraften
staller motsvarande hoga krav pa den egna personalplaneringen.

For att Sverige langsiktigt skall kunna klara de besvirliga bytes-
balansproblemen maste industrisektorn bli storre. Industrins rekryte-
ringsproblem 4r ett viktigt samhéllsekonomiskt problem. Av de arbets-
sOkande i februari 1979 uppgav cirka 46 000 tillverkningsarbete som ti-
digare yrke, medan endast 37 000 sokte sddant arbete. For virdomradet
och for kommersiella yrken var siffrorna omvinda; 19 000 hade detta
som tidigare yrke, medan 27 000 sokte sddant arbete. Mot denna bak-
grund 4r risken stor att en 6kad efterfragan pa industriarbetare fram-
kallar en okontrollerbar loneglidning och arbetskostnadsutveckling.
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Hogre relativa loner
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industriarbetare
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En l6sning av detta problem forutsatter en radikal attitydforandring till
industriellt arbete. I detta syfte ar det sannolikt nodvandigt att i ett me-
ra langsiktigt perspektiv fa till stdnd &ndrade lonerelationer till industri-
arbetarnas fordel.

En sddan anpassnining forutsdtter att de l6neutvecklingsgarantier
som andra grupper pa arbetsmarknaden nu har i foérhallande till indu-
striarbetarna maste tas under omprovning. En annan atgiard for att
minska obalansen pa arbetsmarknaden dr en fortsatt decentralisering
av industrin till orter med utbudsoverskott pa arbetskraft. Men det
forutsatter battre former an som rader for narvarande nér det giller fo-
delningen mellan foretag och samhélle av det sociala ansvaret for dessa
orter.



Arbetskrafitskost-
naderna steg med
25 procent mer dn i
omvdrlden 1975—76

Ar industrin
i kostnadsbalans?

1975—76 steg arbetskraftskostnaderna per timme i svensk industri med
43 procent eller ungefar dubbelt s mycket som i andra industrildnder i
genomsnitt. Darmed brots monstret fran 50- och 60-talen, som hade
praglats av en relativt stabil kostnadsutveckling i Sverige i forhallande
till konkurrentlanderna.

Industriarbetarnas timloner 6kade med 34 procent. Dartill kom en
vidsentlig hojning av arbetsgivaravgifterna. Summan av dessa avgifter
steg fran 22 procent av utbetald 16n under 1974 till 35 procent under
1977. Sammanlagt uppgick alltsa 6kningen av l6nekostnaderna under
tvaarsperioden 1975—76 till 43 procent.

Samtidigt som dessa stora kostnadsh6jningar skedde upphérde den
tidigare relativt snabba produktivitetsstegringen. Efter en 6kning med
ca 5 procent bade 1973 och 1974 lag produktiviteten i industrin i stort
sett oforandrad 1975—76. Detta var huvudsakligen ett resultat av att
industrin beholl mer arbetskraft 4n den behévde, uppmuntrad hartill
bl a av statliga sysselsdttningbidrag.

Ytterligare ett bidrag till forsimringen av den svenska industrins
kostnadslage i forhallande till omvarlden kom genom valutapolitiken.
Bindningen av den svenska kronan till den starka D-marken i den euro-
peiska valutaormen medforde att kronans genomsnittsvirde gentemot
samtliga viktigare valutor 1975—76 steg med 6 procent. Denna revalve-
ring verkade dimpande pa prisimpulserna utifran, men ndgon omedel-
bar stabiliserande effekt pa loneutvecklingen hade den inte, eftersom
man vid avtalsforhandlingarna inte raknat med ndgon férandring av
kronkursen.

Allt som allt innebar dessa forandringar att den svenska industrins
arbetskraftskostnader per producerad enhet mellan 1974 och 1976 steg
ca 25 procent snabbare 4n i andra industrildnder i genomsnitt. Gapet
blir lika stort om man jamfor 1976 med 1970 och nagot mindre om man
tar 1972 som utgangspunkt. Valet av utgdngsar paverkar saledes inte
namnvart slutsatsen att den svenska industrins konkurrenskraft, matt
med den relativa arbetskostnadsutvecklingen, var kraftigt férsvagad
1976. Resultatet paverkas inte heller namnvirt av vilken metod man an-
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vander for att rdkna fram den genomsnittliga kostnadsutvecklingen i
omvirlden.

Den kraftiga forsamringen av det relativa kostnadslaget tvingade den
svenska industrin att vdlja mellan tva obehagliga alternativ. Antingen
kunde man férsoka fa kompensation for kostnadsstegringen genom att
hoja sina priser och da riskera att forlora kunder till konkurrenterna
eller ocksa att fortsétta sdlja till konkurrenskraftiga priser och darmed
acceptera en omedelbar och kraftig resultatférsamring.

Industrin drabbades av bada dessa konsekvenser: sjunkande mark-
nadsandelar och férsimrad l16nsamhet. De forsok att halla uppe pri-
serna som gjordes i vissa branscher, t ex skogsindustrin, aterspeglas i
statistiken som en vidsentlig forbattring av Sveriges bytesvillkor i
utrikeshandeln. Samtidigt sjonk marknadsandelarna kraftigt. For hela
den svenska exporten av bearbetade produkter till OECD-landerna
blev minskningen av marknadsandelen mellan toppldget under 1974
och bottenldget under 1977 omkring 20 procent i volym och nagot
mindre i virde. Aven pA hemmamarknaden led den svenska industrin
betydande andelsforluster under perioden 1975—76.

Lonsamheten inom industrin har férsamrats kraftigt sedan topparet
1974. For de 500 industriféretagen med minst 200 anstdllda sjonk
nettomarginalen, dvs resultatet efter avskrivningar och finansiellt
netto, fran 8 procent av omsattningen 1974 till omkring 0 1977 och
1978. Under forsta halvaret 1979 6kade lonsamheten relativt sett kraf-
tigt men nadde trots detta inte namnvart dver 1976 ars laga niva.

Det skedde med andra ord en kraftig omfordelning av foradlingsvar-
det fran kapitaldgarna till lontagarna under dessa ar. Driftsoverskottet,
dvs resultatet inklusive finansiellt netto, minskade fran 31 procent av
foradlingsvardet ar 1974 till 7 procent ar 1977. Loneandelen (inkl ar-
betsgivaravgifter) 6kade samtidigt fran 59 procent till 80 procent.

Det rader numera ganska allman enighet om att det var féljderna av
den relativa kostnadsutvecklingen som forklarar varfor den senaste
konjunktursvackan blev sa djup och langvarig for Sveriges del. Under
sjdlva nedgangsperioden var meningarna mera delade. Manga ville for-
klara det ovanliga djupet i nedgangen med andra faktorer, som dalig
marknadsforing och ogynnsam varusammansattning av svensk export.
Andra forklaringar som gavs stor vikt var teknologisk eftersldpning till
foljd av otillracklig satsning pa forskning och utveckling, 6kad konkur-
rens fran de nya industrildndernas sida och forlusten av tidigare fak-
tiska monopolpositioner i fraga om en rad gamla fina svenska export-
produkter.



Kostnadsutvecklingen
viktigare forklaring
an teknologisk
efterslapning

En aterblick pa utvecklingen av den svenska exporten jamford med
varldsexporten gor dock dessa forklaringar mindre trovardiga. Sverige
beholl sin andel i den expanderande vérldshandeln dnda t o m 1974,
trots tillkomsten och den snabba frammarschen av ett antal nya export-
lander, bl a Japan. Andelsforlusten drabbade den svenska exporten
plotsligt 1975, dvs samtidigt med kostnadsexplosionen. Det finns alltsd
starka skal att hér tro pa ett dominerande orsakssammanhang. Det dr
svarare att tro att t ex industrins marknadsforing skulle ha forsamrats
kraftigt just 1975 eller att en langvarig utslagning av svenska exportpro-
dukter skulle ha gett sa koncentrerat utslag just detta ar.

En chans att korrigera kostnadsldget kom nar tvaarsavtalet utlopte i
slutet av 1976. Den avtalsenliga lo0nehdjningen blev ocksa relativt matt-
lig. For industriarbetarnas del blev den knappt 4 procent, vartill kom en
l6neglidning pa 3 procent. Dessutom hojdes emellertid arbetsgivarav-
gifterna med 3,5 procent. Sammanlagt blev timkostnadsékningen mer
an 10 procent, vilket ungefar motsvarade kostnadsstegringen i genom-
snitt for konkurrentldanderna. Den relativa produktiviteten fortsatte
dessutom att sjunka. Nedgangen blev 4 procent.

Det blev nu en alltmer utbredd uppfattning att den enda 16sningen av
kostnadsproblemet l4g i en anpassning av kronkursen. Kronkursen
kunde hallas pa sin konstlat hoga niva endast genom tidvis kraftiga
stodatgarder, bl a en hojning av diskontot med 2 procent i oktober
1976. Den devalvering som saledes lange hade hangt i luften kom i tva
etapper under 1977 — i april med 6 procent och i augusti med ytterliga-
re 10 procent. I samband med den senaste devalveringen lamnade Sveri-
ge valutaormen och kno6t kronan fast vid genomsnittet for en korg av 15
valutor.

Réknat i arsgenomsnitt blev krondevalveringen fran 1976 till 1977 re-
lativt liten, endast ca 4 procent. Den vagde darfor inte fullt upp effekten
av den relativa produktivitetsforsamringen. Kostnadsgapet gentemot
andra lander dndrades darfor inte nimnvért under 1977. Fullt utslag pa
arsgenomsnittssiffrorna fick devalveringen forst 1978.

Under den diskussion som foregick devalveringen hade manga var-
nat for att en nedskrivning av kronan endast skulle medféra en tillfallig
lattnad i konkurrensldaget. Genom hoéjda importpriser och kompensa-
tion vid 16neférhandlingarna skulle nedskrivningen sitta igang en in-
flationsspiral som pa kort tid skulle tillintetgéra den asyftade effekten.

Sa blev inte fallet. Uppgangen av timkostnaderna inom industrin
stannade 1978 ungefar vid det internationella genomsnittet (drygt 10
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Kostnadsgapet
10 procent 1978

DIAGRAM 8:1

Relativ Ionekostnad per
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industrin. Index 1973 = 100.
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Under 1979 sluts gapet en-
ligt Handelsbanken. Enligt
SAF aterstar 10 procent

Kallor: Svenska Handels-
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Arbetsgivareféreningen
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procent). For 1979 berdknas 6kningen bli 7,5 procent, vilket sannolikt
4r nagot mindre dn det internationella genomsnittet.

Timkostnadsokningen 1978 uppvagdes till storre delen av produkti-
vitetsstegringen som blev sa kraftig som 8 procent. Rdknat per produ-
cerad enhet stannade kostnadsokningen saledes vid nagot dver 2 pro-
cent. For 1979 berdaknas produktivitetsstegringen bli 7 procent, vilket
vager upp nastan hela timkostnadsékningen. Kostnaden per produce-
rad enhet 6kar enligt denna berdkning endast obetydligt 1979.

Raknar man med adven effekten av devalveringen reducerades det
kostnadsgap som sedan 1973 uppstatt i férhallande till omvéarlden till
omkring 10 procent 1978 (diagram 8:1).

Sankningen av Sveriges relativa kostnadsniva har gjort det mojligt
for exportindustrin att dven sdnka sina relativa priser. Dessa har nu
kommit ner i ndrheten av den niva som var raddande fore den kraftiga
hdjningen 1975—76.

Normaliseringen av de relativa exportpriserna har lett till att export-
industrin borjat atervinna tidigare forlorade marknadsandelar. Enligt
Konjunkturinstitutets berdkningar (diagram 8:2) 6kade den svenska
exportens andel av OECD-marknaden nir det giller bearbetade varor
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DIAGRAM 8:2
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exkl fartyg med ca 4 procent till 1978. En fortsatt mindre andelsvinst ar
vantad under 1979.

Utvecklingen av Sveriges marknadsandelar blir mindre gynnsam, nar
man raknar med dven fartygsexporten och dessutom vidgar markna-
derna till att omfatta hela varlden (se Anders Rottorp, Den svenska ex-
portens marknadsutveckling under 1970-talet, Industrikonjunkturen
varen 1979).

Aven l6nsamheten inom industrin har borjat forbattras fran den ex-
tremt laga nivan under 1977. De storre industriforetagens sammanlag-
da nettomarginal blev 1978 ater positiv och berdknas ha fortsatt att 6ka
1979 (diagram 8:3). De storsta forbattringarna har skett i de branscher
som 1977 hade de storsta forlusterna, namligen massa- och pappers-
industrin, jarn- och stalverken samt tekoindustrin.

Maitt med nettovinst fore skatt i procent av det egna kapitalet okade
de borsnoterade foretagen (exkl banker och investmentbolag) sin 16n-
samhet fran omkring 0 procent 1977 till 1 a 2 procent 1978 och ca 8 pro-
cent 1979, dvs samma niva som under lagkonjunkturen 1971—72. Vid
topplaget 1973—74 lag vinstprocenten vid 13 a 14 procent och den
’normala’’ nivan under tidigare ar hade varit omkring 8 procent.

Nar det géller utvecklingen 1980 har det uttryckts farhagor for en ny
kraftig kostnadsstegringsvag. De hoga relativa vinstokningssiffrorna
kan befaras leda till stora 16nekrav och i samma riktning verkar radslan
for en okad inflation, bl a till f61jd av snabbt stigande importpriser.
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DIAGRAM 8:3

Lonsamhetsutvecklingen
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Att det finns risk for hoga l6nekrav ar uppenbart. Riskerna for en
kostnadsexplosion liknande den som skedde 1975—76 ar dock knap-
past sa stora. Liget dr i vasentliga avseenden annorlunda i dag 4n 1974.
Den 6verlikviditet och dveroptimism som da fanns hos arbetsgivarna
foreligger inte i dag. Foretagens vinster ar trots den hdga procentuella
uppgangen fortfarande relativt laga och dessutom har foretagens soli-
ditet forsamrats markant under de daliga &ren 1976—78. Arbetsgivar-
nas motstand bor rimligtvis bli ett helt annat denna gang dn vid avtals-
forhandlingarna 1974—75. LoOntagarnas representanter har ocksa
framhallit nodvandigheten att anpassa lonekraven till det tillgdngliga
reala utrymmet och lata bli att strava efter stora nominella h6jningar.

For 1979 foreligger naturligtvis endast mycket ungefarliga uppskatt-
ningar om forandringar i timléner, produktivitet och valutakurser. En-
ligt berdkningar som gjorts pA SAF minskar kostnadsgapet mellan Sve-
rige och Ovriga industrilinder i &r med omkring 3 procentenheter
medan liknande berdkningar gjorda pa Handelsbankens ekonomiska
sekretariat tyder pa en minskning med 7 procentenheter. Enligt SAF ar
den svenska industrins arbetskostnader i forhéllande till andra industri-
landerigenomsnitt alltjimt nidra 10 procent hogre anunder 1973, medan
SHBs siffror tyder pa att gapet eliminerats. Ungefr en fjardedel av dif-



Kostnadsminskning
behovs fortfarande

ferensen mellan de bada berdkningarna beror pa olikheter i sittet att
vaga ihop andra ldnders siffror; resten bor ses som ett uttryck for den
osdkerhet som géller berdkningar av denna typ.

Aven om det kostnadsgap som uppstod 1975—76 skulle vara helt eli-
minerat behodver detta inte innebdra att industrins arbetskostnader
kommit ner till sin optimala niva. I det ldge som uppstatt efter forlusten
av exportkapacitet pa sidana omraden som varv, sjofart, jarnmalms-
gruvor och stalindustri och efter oljeprishojningen kan det vara nod-
vandigt att den svenska industrins internationella konkurrenskraft for-
starks genom en kostnadsséankning under den niva som tidigare var for-
enlig med balans i utrikesbetalningarna.
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Konjunkturer och ekonomisk
utveckling 1979—81

Utvecklingen under 1979

Bedomningarna infor 1979 préaglades allmant av forsiktig optimism,
grundad pa bl a tydliga tecken till en fortsatt konjunkturuppgang i
Visteuropa men kanske framst pa att OECD-ldandernas stora bytes-
balansunderskott var pa god vdg att elimineras. Det senare skulle skapa
utrymme for en mera expansiv ekonomisk politik med positiva effekter
for svensk export. De kraftiga oljeprishdjningarna raserade dessa for-
utsdttningar.

Oljeprishojningarna leder till en markant forsamring av OECD-lan-
dernas bytesbalans 1979 och 1980 men ocksa till h6jd inflationstakt;
enligt OECD-sekretariatets bedomning stiger inflationen med 1,5 pro-
centenheter 1979.

Vad giller bytesbalansunderskottet drabbas Sverige hart. I andra av-
seenden har dock utvecklingen varit gynnsam. Prisstegringstakten
1978—79 ligger cirka 3 procentenheter under OECD-genomsnittets.
BNP-tillvaxten blir drygt 1 procentenhet hogre 4n OECDs.

Den relativt gynnsamma ekonomiska tillvaxten under 1979 har ska-
pat utrymme for en betydande stegring av den privata konsumtionen (3
procent) och en 6kning i sysselsdttningen med cirka 90 000 personer.

Den ekonomiska utvecklingen under 1979 har i védsentliga drag over-
ensstamt med de bedomningar som gjordes forra hosten (tabell 9:1).
Genomgéaende ligger dock siffrorna i Konjunkturradets prognos nagot
over utfallet enligt Konjunkturinstitutets hostrapport — undantag ar
investeringarna och importen.

De internationella konjunkturutsikterna fér 1980
Utvecklingen av virldskonjunkturen bedoms vid slutet av 1979 vasent-
ligt mera pessimistiskt dn tidigare under aret. I den reviderade svenska
nationalbudgeten, som publicerades i maj, trodde man att OECD-lan-
dernas sammanlagda bruttonationalprodukt skulle vixa med 3,5 pro-
cent 1979—80. Enligt OECDs novemberprognos stannar tillvdxten vid
endast 1,4 procent.



TABELL 9:1

Forsorjningsbalanser
for 1978 och 1979

Recessionen kan bli
mindre djup dn efter
den forra oljekrisen

1978 Prognoser 1978/79
miljarder  Procentuella volymféréandringar
kr l6pande Ekon.
priser Utfall dep. KI SNS
enl Ki (jan 79) (okt 78) (dec 78)
Bruttonationalprodukt  394,6 4,2 5,4 43 5,0
Import inkl tjanster 110,6 10,2 9,2 71 8,3
(89)2
Tillgang 505,2 615 6,2 49 57
Investeringar 76,6 6,1 7,7 51 40
naringsliv 43,2 93 10,9 5,0 3,4
darav industrin 125 4,0 3,1 4,0 2,0
offentliga myndigheter 13,5 3,8 6,5 2,0 4,0
bostader 19,9 —0,1 8,6 7,6 55
Lagerinvestering —6,2 1,21 1,81 1531 1,77
Offentlig konsumtion 115,1 4,6 2,7 3,2 3,1
Privat konsumtion 207,2 3,0 2,8 2,2 3,5
(35
Export inkl tjanster 112,5 5,9 8,0 6,3 7,0
(6,72
Efterfragan 505,2 55 6,2 49 57

1 Lagerinvesteringarnas forandring i procent av foregaende ars BNP.

2 Poster dar Konjunkturinstitutet redovisar fran ekonomidepartementet avvikan-
de bedémning

Kallor: Egna berékningar, Konjunkturinstitutet, ekonomidepartementet

En viktig orsak till den 6kade pessimismen ar de kraftiga oljeprishoj-
ningarna som i OECD-ldnderna lett till 6kad inflation och kraftigt for-
samrade bytesbalanser. Resultatet har blivit en ytterligare skarpning av
den restriktiva ekonomiska politiken i flertalet OECD-lander.

Om OECDs prognos for tillvaxttakten 1980 ar nagorlunda riktig,
kan konjunkturavmattningen denna gang trots allt bli lindrigare dn
1974—75. Da sjonk OECD-ldndernas sammanlagda BNP-tillvaxt fran
drygt 6 procent 1973 till endast 0,3 procent 1974; darefter foljde en
BNP-minskning med 1,4 procent 1975.

Det finns viktiga skillnader mellan laget idag och for fem ar sedan.
Konjunkturldget dr nu inte lika synkroniserat som det var fore den for-
ra nedgangen. Praktiskt taget alla OECD-lander — Sverige var ett av
de fa4 undantagen — nadde konjunkturtoppen samtidigt 1973. Idag ar
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TABELL 9:2

Utvecklingen av BNP,
konsumentpriser och
bytesbalans i nagra storre
lander och i OECD

BNP-6kning procent Konsumentpriser procent Bytesbalans, mdr dollar
1978 1979 1980 1978 1979 1980 1978 1979 1980
USA 4,4 1,6 —1,2 77 9 9,2 —16 — 45 1,5
Japan 5,6 6 54 3,8 3,3 6,8 165 — 5 — 6,5
Vésttyskland 3,3 4.1 2,3 2,6 43 47 8,75 0 — 3.
Storbritannien 3,2 07 —0,7 8,3 12,2 15 1 — 525 — 2
Frankrike 33 2,6 2,1 9,1 10,7 1,4 4 2 — 05
ltalien 2,6 41 2,2 12,1 14,8 16 6,25 4,25 4,25
OECD 3,7 3 1,4 6,9 8 9 925 —29 —30,5

Kalla: OECD

USAredaninne i en klar nedgang, medan bl a Vasttyskland och Japan
fortfarande befinner sig i en expansion.

Konjunkturuppgangen har denna gang varit lugnare 4n den som f6-
regick forra nedgangsperioden. Det har inte skett lika stora lagerok-
ningar som under den férra hogkonjunkturtoppen. Den efterféljande
rekylen genom lageravvecklingen blir darfor ocksa lindrigare.

Den lugnare konjunkturen har ocksa inneburit mindre 6verdrifter pa
investeringssidan. Nagra nya overkapaciteter har knappast skapats i
motsats till under férra hogkonjunkturen.

Konjunkturnedgangen har denna gang pabdrjats i ett ldge med allt-
jamt hog arbetsloshet. Hansynen till sysselsdattningen kan darfor fa en
aterhallande effekt pa atstramningen av den ekonomiska politiken.
Men samtidigt har de senaste arens utveckling visat att hog arbetsloshet
inte nodvandigtvis skapar stora politiska problem.

Man kan saledes finna tecken pa att den paborjade internationella
recessionen kan komma att bli mindre djup och utdragen dn vad fallet
var efter oljeprischocken 1973—74. Men det finns samtidigt tydliga in-
dikationer pa att politikerna i framfor allt de stora landerna denna gang
kommer att bekdmpa inflations- och bytesbalansproblemen minst lika
hart som forut — kanske annu hardare. Det finns darfér anledning att
rdakna med en fortsatt tstramning, fraimst genom penningpolitiken.
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Exporten far
svdrigheter

Det kan darfor inte uteslutas att utvecklingen blir dnnu samre 4n
OECDs senaste bedomning och att detta far negativa effekter pa
varldshandeln med fortsatta protektionistiska strdvanden, statlig sub-
ventionspolitik och en ddmpad investeringsvilja som resultat. Det sena-
re vore speciellt olyckligt fran svensk synpunkt, da var kapacitetsreserv
till betydande del finns i investeringsvaruproducerande industri.

Utsikterna infor 1980 i Sverige

Med utgangspunkt fran Konjunkturinstitutets hostrapport skall vi i
detta avsnitt diskutera den svenska konjunkturutvecklingen 1980 som
den just nu kan bedémas. Diskussionen utgar fran att politiken blir
oforandrad. I kapitel 10 diskuterar vi vilka politikférandringar som
denna utveckling skulle kunna tdnkas foranleda.

Vilka mojligheter har Sverige att dven 1980 dvertraffa OECD-l4n-
dernas tillvdxt, som alltsa antas bli cirka 1,5 procent? Skulle vi lyckas
overtrdaffa OECDs tillvaxt med 1 procentenhet dven 1980, blir detta ett
relativt bra ar. Forutsidttningarna till en i forhallande till omvarlden
framgangsrik utveckling dr emellertid begrdansade. Utvecklingen under
1979 forklaras till stor del av de senaste arens forbattringar av Sveriges
relativa kostnadsldge genom devalveringarna och uttémningen av pro-
duktivitetsreserven, vilka knappast kan bidra sa mycket mer till en fort-
satt konkurrensforbattring. En rimlig gissning dr darfor att Sveriges
fortsatta marknadsvinster blir sma.

Exporten antas av Konjunkturinstitutet vdxa med 4,2 procent
1979—80. Exporttillvixten 4r avhingig marknadens tillvixt och méj-
ligheten att 6ka marknadsandelen. Ett grovt matt pa marknadsutveck-
lingen 4ar OECD-ldndernas BNP-tillvaxt; cirka tre fjdrdedelar av var ex-
port gar till dessa lander. Den berdknas av Konjunkturinstitutet till 2
procent. Det dr dock troligt att de for Sverige viktigaste marknaderna
vaxer snabbare 4n genomsnittet for OECD.

Men trots detta, och 4ven om man ridknar med viss ytterligare for-
battring av vart relativa kostnadsldge, forefaller Konjunkturinstitutets
exportprognos vara nagot for optimistisk. Som namnts har pessimis-
men om tillvixtbetingelserna dkat pa sistone. Vi tror darfor att export-
tillvaxten blir cirka 1 procentenhet ldgre an vad Konjunkturinstitutet
antagit.

Kapacitetsutnyttjandet i den svenska industrin 4r mycket ojamnt for-
delat. I investeringsvaruindustrin finns ledig kapacitet, medan andra
tunga industrisektorer som biltillverkningen och massaindustrin befin-
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ner sig nara kapacitetstaket. Kapacitetsbrist kan darfor i vissa sektorer
hiamma exporttillvixten.

I Konjunkturinstitutets bedomning antas att konjunkturen i USA
skulle komma att vanda uppat under forsta halvaret 1980. Tillvaxttak-
ten for hela 1980 bedéms bli 1 procent. OECDs senaste bedomning dr
—1,2 procent. Med en fortsatt vikande konjunktur i USA 6kar risken
for att den amerikanska skogsindustrin soker vinna avsittning for sitt
inhemska utbudsoverskott pa den vidsteuropeiska marknaden. Detta
kan komma att skapa konkurrensproblem for svensk massaindustri.

Den privata konsumtionen 6kade relativt kraftigt 1978—79 efter att
ha minskat tva ar i rad. For 1980 raknar Konjunkturinstitutet med en
tillvaxt i den privata konsumtionen med 2,5 procent. Hushallens dispo-
nibla inkomst berdknas 6ka med 11,4 procent. Konjunkturinstitutet
har som ett rakneexempel kalkylerat med en nominall6nestegring av 10
procent. Detta ger, tillsammans med en viss 6kning i antalet arbetade
timmar, en tillvixt av den totala 1onesumman pa 10,5 procent.

Regeringens proposition om sdnkta marginalskatter avviker inte
namnvirt fran det tidigare forslag pa vilket Konjunkturinstitutet grun-
dar sina berdakningar. Kommunalskatten antas bli oférandrad.

Hushallens transfereringsinkomster antas 6ka med knappt 12 miljar-
der kronor, bl a pa grund av héjda barnbidrag och utvidgad foraldra-
forsakring.

Hosten 1979 har skatterna hojts pa energi, vin, sprit och tobak. Det-
ta driver upp 1979 ars prisniva och verkar i samma man dimpande pa
inflationen till 1980. Konjunkturinstitutet raknar med en konsument-
prisstegring pa 8,4 procent mellan arsgenomsnitten och antar vidare att
sparkvoten skall fortsdtta att minska nagot under 1980.

Pa nagra punkter d4r konsumtionskalkylen sarskilt osdaker. Det géller
16ne- och prisantagandena och det géller antagandet om sparkvoten.
Det kan inte uteslutas att l1onekostnadsstegringen blir ndgot storre dn i
Konjunkturinstitutets >’rakneexempel’’. For att markera risken for en
sadan utveckling justerar vi upp Konjunkturinstitutets prognos nagon
procentenhet, vilket skulle leda till en inflationstakt pa 6ver 10 procent.

En hard och utdragen avtalsuppgorelse, kanske med inslag av vilda
strejker, kan tillsammans med fortsatta prisstegringar skapa 6kad oro
om framtiden. En sddan utveckling har tidigare 6kat hushallssparan-
det. For detta talar dven atstramningen av kreditpolitiken och den hoj-
da rdntenivan. Konsumtionsokningen 1980 kan darfor komma att
stanna vid 1,5—2,5 procent.



Brist pd byggnads-
arbetare for bostads-
investeringarna

Investeringarna i néringslivet berdknas av Konjunkturinstitutet 6ka
med knappt 5 procent 1979—80.

Genom att delar av industrin befinner sig vid eller nédra kapacitets-
taket borde behovet av investeringar 6ka. De investeringsplaner som re-
dovisas for industriforetagen i Statistiska Centralbyrans hdstenkét pe-
kar dock pa en nedgang. Konjunkturinstitutets prognos slutar pa 10
procents 0kning efter vad man anser vara normal korrigering av enkét-
siffran. De fyra senaste dren har enkédten varannan gang overskattat
och varannan gang underskattat investeringsutvecklingen, sa denna be-
domning ar mycket osédker.

De forsamrade tillvaxtutsikterna och risken for en hardnad inter-
nationell konkurrens under 1980 dampar sannolikt foretagens investe-
ringsvilja, vilket talar for att Konjunkturinstitutets beddmningkanvara
for optimistisk.

Bostadsinvesteringarna vantas ga upp med 5,4 procent 1980. Det to-
tala antalet paborjade ligenheter antas ligga ungefar vid 60 000. Bo-
stadsbristen dr besvarande pa manga hall, sdrskilt pa vissa orter dar
industrin samtidigt har brist pa arbetskraft.

En flaskhals som begrdnsar expansionen i bostadsbyggandet ar den
knappa tillgdngen pa byggnadsarbetare. Byggarbetsmarknaden ar re-
dan dverhettad och kan véntas bli 4n besvarligare 1980. Konjunkturin-
stitutets beddmning om en investeringsokning i flerfamiljshus pa 17
procent forefaller darfor vil optimistisk.

Lagerstocken har minskat tre ar i foljd. Avvecklingen kulminerade
1978 och var 1979 endast hilften sa stor som 1978. Savil fardigvarulag-
ren som ravarulagren kan med utgangspunkt fran konjunkturbaro-
meterundersokningen bedomas vara ungefar lagom stora. Som en foljd
av den vantade fortsatta tillvdxten av industriproduktionen under 1980
kan darfor antas att lagerstocken for forsta gdngen sedan 1975—76 ater
boérja vdxa.

Den offentliga konsumtionen vintas stiga nadgot langsammare an
1979. 1 volym rédknat vidntas okningen stanna vid 2,5 procent. Den
kommunala konsumtionen berdknas vidxa med 3,75 procent, medan
den statliga skulle bli of6érandrad.

1978 tecknades en dverenskommelse mellan regeringen och kom-
munférbundet om att den kommunala konsumtionstillvixten skulle
begrénsas till 3 procent arligen 1979 och 1980. Under 1979 berdknas
konsumtionsvolymen 6ka 5,5 procent. Detta illustrerar svarigheten att
dampa den offentliga sektorns expansion. Sannolikt innebar Konjunk-
turinstitutets prognos for 1980 en underskattning.
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De offentliga myndigheternas investeringar beriknas med utgangs-
punkt fran enkater till statliga myndigheter och till kommunerna. Sta-
tens investeringar vdntas minska volymmassigt med 1 procent, i huvud-
sak pa grund av lagre vagbyggande.

Till f6ljd av en positiv finansiell utveckling har kommunerna mycket
ambitidsa utbyggnadsplaner motsvarande en 10-procentig 6kning. Det
ar dock troligt att dessa planer 6verskattar den faktiska utvecklingen
som en f6ljd av forseningar pa grund av bristen pa byggnadsarbetare.
Kommunernas investeringsokning skulle darfor stanna vid 5 procent
(landstingskommunerna 11 och primdarkommunerna 4 procent).

Bytesbalansen vidntas 1980, pa grund av den vidxande oljenotan,
komma att ge ett underskott pa cirka 16 miljarder kronor i l6pande pri-
ser.

Vi dr nagot mera pessimistiska 4n Konjunkturinstitutet vad géller ex-
porten men raknar ocksd med en nagot lagre importokning. Neddrag-
ningen av exporten dr dock nagot kraftigare an av importen. Vi tror
darfor att Konjunkturinstitutet gjort en alltfor optimistisk bedémning
av bytesbalansutvecklingen.

1979 Prognoser 1979—80
miljarder kr Procentuell volymférandring
|6pande
priser Kl SNS
Bruttonationalprodukt 436,0 4.1 2,5—35
Import inkl tjanster 139,2 53 4—5
Tillgang 575,2 44 3—a
Investering 86,2 47 3—4
naringsliv 43,22 49 3—4
darav industrin 12,52 10,0 7—8
offentliga myndigheter 13,52 33 3—4
bostader 21,4 54 3,5—4,5
Lagerinvestering —25 1,47 1—21
Privat konsumtion 228,2 25 1,5—2,5
Offentlig konsumtion 131,2 25 2,5—3,5
Export inkl tjanster 131,9 42 2—3
Efterfragan 575,2 44 3—4

1 Lagerinvesteringarnas férandring i procent av féregaende ars BNP

2 Miljarder kronor I6pande priser 1978

Kallor: Konjunkturinstitutet, egna berékningar



TABELL 9:4

Bytesbalans for
1978, 1979 och 1980
i miljarder kronor

Okad sysselsdttning

1978 1979 1980
Kl
Export varor 98,2 115,9 130,8
Import varor 92,7 118,6 135,1
Handelsbalans 515 — 27 — 43
Sjofartsnetto 3,6 3,9 41
Turistnetto —39 — 42 — 43
Ovriga tjanster —3,4 — 40 — 46
Transfereringar —85 — 98 —11,4
Korrigeringspost 3,3 4,0 42
Bytesbalans —34 —12,8 —16,3

Anm. | nationalrdkenskaperna dverskattas bytesbalansens underskott. Konjunk-
turinstitutet har darfor korrigerat sin bytesbalansbedémning utifran berékningar
gjorda vid riksbanken. Sannolikt aterstar en viss 6verskattning i storleksordning-
en 3—5 miljarder kronor.

Kélla: Konjunkturinstitutet

Arbetsmarknaden

For 1980 vintas en fortsatt om dn nigot dampad tillvaxt i produktio-
nen. Samtidigt torde den arbetskraftsreserv, som under lagkonjunktu-
ren skapades i industriforetagen, i stort sett vara uttémd. Det ar darfor
rimligt att acceptera Konjunkturinstitutets bedomning och rakna med
en sysselsdttningsdkning av samma storleksordning som 1979. I timmar
skulle sadlunda efterfragan 6ka med 0,6 procent.

Genom den 6kade efterfradgan kan en fortsatt instromning vantas ske
till arbetsmarknaden. Konjunkturinstitutet raknar med ett 6kat utbud
av arbetstimmar med 0,7 procent. P4 grund av neddragningar av
beredskapsarbeten och AMU-verksamhet dr det dock troligt att den
Oppna arbetslosheten 6kar nagot 1980.

Utsikterna pa langre sikt

Den beddmning av 1980 som nu kan goras och som bygger pa att den
ekonomiska politiken forblir ofoérandrad innebér att Sverige riskerar
att dras med i den internationella recessionen. Avgorande for den sven-
ska utvecklingen pa ett till tva ars sikt d4r hur djup och hur lang den
internationella recessionen blir. Om utvecklingen 1974—75 upprepas,
ar det svart att se hur Sverige denna gang skulle kunna undga att starkt
paverkas i en allvarlig konjunkturforsvagning under loppet av 1980.
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Sannolikt skulle i s& fall konjunkturen vindas uppat igen forst sent un-
der 1981 eller 1982, forutsatt att inte en exceptionellt hard atstram-
ningspolitik i de storre industrilinderna leder till en allvarlig internatio-
nell ekonomisk kris.

Om den internationella recessionen blir mera mild, kan man rdakna
med att den ater vinder uppat fran slutet av 1980 och borjan av 1981. I
sé fall skulle Sverige ha vissa mojligheter att klara sig hyggligt genom
konjunktursvackan.



TABELL 10:1
indikationer pa
balansbrister 1970,
1974 och 1979

10

Den ekonomiska politiken

Utgangslaget

Den ekonomiska utvecklingen under 70-talet har resulterat i en rad sva-
ra balansbrister som utgor allvarliga komplikationer for den ekono-
miska politiken pa kort och pa lang sikt. Avgorande orsaker till
1974—78 ars stagflationskris var bade den alltfor expansionistiska poli-
tik som foregick lonekostnadsexplosionen 1975—76 och den misslyc-
kade stabiliseringspolitik som foljde pa denna.

Den svenska ekonomin har statt infor ett slags ’’brytpunkter’
1969—70, 1973—74, 1978—79. Det kan vara intressant att jamfora
storleken och arten av jamviktsrubbningarna vid dessa tidpunkter, lik-
som de stabiliseringspolitiska satsningar som de utloste. Balansbrist
och jamviktsrubbning dr givetvis relativa begrepp och bor fattas som
avvikelser fran oklart definierade normer. Vad saken egentligen giller
ar utvecklingstendenser och relationer som antyder problem och for-
anleder, eller bor foranleda, ekonomisk-politiska atgarder.

1970 1974 1979

Underskott i bytesbalansen, mdr kr —1 — 4 —13
Statligt budgetsaldo, mdr kr —3 —10 —44
Totala statsskulden, mdr kr 36 62 161
Konsoliderade offentliga sektorns finansiella

saldo, mdr kr 5 4 —14
Lonekostnadsstegringstakt, procent 12 17,5 75
Prisstegringstakt, procent 7 10 7
Offentliga utgifter i procent av BNP 43 49 63
Borsforetagens redovisade soliditet, procent 34 28 23
Borsforetagens nettovinst i procent av totalt

kapital 7 75 5—6
Registrerad arbetsléshet, procent 1,5 2,0 2,2

Som framgar av tabell 10:1 har pa flertalet punkter skett en successiv
skdarpning av balansbristerna, trots att de ekonomisk-politiska proble-
men till stor del varit desamma under dessa ar: att minska inflationstak-
ten, reducera underskotten i bytesbalansen och halla nere arbetsloshe-
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ten. Inga av dessa problem har 16sts pa ett tillfredsstédllande sé4tt (till den
endast mattligt 6kade 6ppna arbetslosheten har kommit en vdxande
dold arbetsloshet).

Balansproblemen har i hog grad framkallats av kraftiga storningar i
omvirlden: konjunkturvixlingar, inflation, betalningsbalansrubb-
ningar, valutaoro, oljeprischocker. Men den svenska utvecklingen har i
vasentliga avseenden varit simre 4n OECD-ldndernas i genomsnitt.
Detta maste till stor del forklaras av den ekonomiska politik som forts.
Olika slag av politik har provats: kontraktiv fran 1970, expansiv fran
1973 med ny kursdndring 1977. Vad har vi lart av dessa erfarenheter?
Kommer redan gjorda, eller nya, misstag att aktualiseras av den kom-
plicerade situation som nu uppstatt?

Liksom 1970 och 1974 ar en internationell recession pa vdg. Men en
viktig skillnad ar att den svenska ekonomin, med tre ars férsening, nu
befinner sig i ett konjunkturuppsving. Bade 1970 och 1974 holl hog-
konjunkturen pa att ebba ut. Darfor kunde det vara mer naturligt att
denna gang soka vigar till fortsatt expansion. Om konjunkturupp-
gangen nu hejdades, skulle den langa stagnationen i den industriella ut-
vecklingen fortsitta efter endast ett kort avbrott.

Men utgangsldget &r mycket simre 4n 1970 och 1974. Underskotten i
bytesbalansen och i statsbudgeten framstar nu pé ett helt annat sitt 4n
tidigare som restriktioner for stabiliseringspolitiken. Den offentliga
och privata konsumtionen kan inte tillatas stiga som 1974. Svarigheten
att uppratthalla den industriella expansionen 4r ett mycket storre pro-
blem 4n tidigare.

Tva utvecklingslinjer for stabiliseringspolitiken
Som bakgrund till vara férslag om ekonomisk politik for de ndrmaste
aren vill vi diskutera tva tdnkbara utvecklingslinjer. Avsikten ar att il-
lustrera vara farhagor for en olycklig utveckling, som skulle kunna leda
till en férdjupad kris, och som kontrast beskriva en helt annan fardrikt-
ning — mot ekonomisk balans. Det 4r inte frdga om prognoser utan om
tdnkbara utvecklingsmdjligheter som kan anvindas for att prova stra-
tegiska vigval for politiken. Realismen i alternativen 4r sekundar i for-
hallande till betydelsen av att klarldgga tva radikalt olika tendenser och
resultat.

Det forsta alternativet utgar fran att den ekonomiska politiken blir i
huvudsak passiv. Den hojda internationella prisstegringstakten slar ige-
nom pa den inhemska prisutvecklingen. En import- och exportprissteg-
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ring pad omkring 10 procent plus risk for nya oljeprishdjningar betyder
forstarkta inflationsforvdantningar. Det stora och vidxande budget-
underskottet bidrar till inflationsforvantningarna. Man kan forutse att
industrikonjunkturen ter sig relativt god 4nnu en bit in pa 1980; liksom
tidigare vander hemmakonjunkturen med viss efterslapning. Under sa-
dana forhallanden kan starka l6nehdjningskrav viantas. Arbetsgivar-
motstandet kanske inte blir tillrackligt.

Anta att arbetskraftskostnaderna stiger med upp mot 15 procent
1980. Darmed skulle Sverige ater fa en snabbare kostnadsstegring dn
omvérlden, atminstone enligt Konjunkturinstitutets beddomningar i
hostrapporten 1979. Samtidigt dampas varldskonjunkturen. Detta
skulle resultera i en ny exportkris 1980—81, med ytterligare forlorade
marknadsandelar. Industriproduktionen skulle stagnera och en ny
stark lonsamhetsforsamring intraffa. Den nddvandiga investeringsex-
pansionen skulle hejdas. Statsutgifterna skulle tvingas upp genom nya
sysselsdattningsstod, samtidigt som statens inkomster skulle paverkas
negativt. Budgetunderskottet, som under det relativt goda aret 1979 an-
da fortsatt att stiga till rekordnivan 45 miljarder kronor, kunde utan
vidare na 6ver 60 miljarder. Bytesbalansen skulle ytterligare forsamras.

Tendenser till en sddan hotbild finns. Men utvecklingen skulle vil in-
te bli precis den som beskrivits, 4ven om de pessimistiska antagandena
skulle visa sig besannas. Reaktionerna pa det ekonomisk-politiska pla-
net blir sdkert annorlunda @n 1974—76. Det 4r sannolikt att regeringen
skulle depreciera kronan snabbare. Tidigare erfarenheter och framfor-
allt rddande budget- och bytesbalansldge skulle sannolikt forhindra
forsok att halla uppe konjunkturen genom att en expansion av privat
och offentlig konsumtion drevs fram. Det skulle snarare bli mer av
recession, stagnation och 6ppen arbetsloshet denna gang, i likhet med
utvecklingen i andra lander.

Hotbilden skulle kunna malas pa méanga olika siatt. Men hur den dn
varieras ger den en allvarlig tankestdllare om hur den svenska ekono-
min skulle komma att sladda in i 80-talet med inflation och stagnation,
med en industristruktur och kapitalstock som inte hunnit férnyas och
byggas ut under den korta konjunkturuppgéangen.

Ett radikalt annorlunda alternativ till en passiv politik i stil med den
ovan beskrivna skulle vara en aktiv svangremspolitik, som siktade pa
att i ett >’stalbad a la Thatcher’’ fa bukt med alla de svaghetstendenser
som praglat utvecklingen under 70-talet. Siktet vore da instillt pa en
genomgripande sanering av ekonomins tillgangssida, bade vad giller
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resursallokering och produktivitetsbetingelser. Det keynesianska syn-
sdttet — att genom efterfrageexpansion se till att produktionsresurser-
na utnyttjas — skulle 6verges.

Det finns positiva erfarenheter av en restriktiv politik i vissa kon-
junkturskeden. Bade 1970—71 och 1977 ars stabiliseringspolitik ledde
till en framgangsrik sinkning av de relativa lonekostnaderna och dven
till en pataglig sanering av betalningsbalansen. Kostnaden i form av en
fordjupad recession var betydande. Men den hir gangen skulle harda
satsningar goras pa att rétta till balansrubbningarna. Man kan tdanka
sig foljande slag av atgérder:

e En hojning av momsen

e En stark nedskdrning av subventioner till naringsliv och hushall

e En effektiv bantning av 6kningstakten for offentlig konsumtion och
investeringar

e Nedskirningar av beredskapsarbeten, AMS-utbildning och annan
atstramning av arbetsmarknadspolitiken. Mer av 6ppen arbetsloshet
e Hojning av rdantenivan och stram kreditpolitik som stéd for den re-
striktiva finanspolitiken.

Atstramningen skulle bli en utdragen och smirtsam process. Det
kunde darfor finnas skal att 1ata en effektivt genomford restriktionspo-
litik atfoljas av ytterligare en depreciering i avsikt att snabbare och ef-
fektivare fa till staind Overforing av resurser till export och investe-
ringar. Vissa likheter skulle salunda finnas med 1977—78 ars stabilise-
ringspolitik, men satsningen skulle vara betydligt hardare.

Mal for en positiv politik

Avsikten med var skildring av de tva politikalternativen i foregaende
avsnitt har varit att demonstrera tinkbara reaktioner pa den allvarliga
kris Sverige riskerar att ater glida in i och dirmed forsoka skapa accep-
tans for mera positiva l6sningar. Det finns utan tvivel aktningsviarda
foresprakare for att en hard sanering av offentliga och privata finanser
ar nodvandig for att ekonomin skall komma pé ratt spar igen. Vi har
emellertid foga sympati for den typ av restriktionspolitik som senast
beskrivits. Den 4r primitiv och strider mot svenska traditioner. Vi be-
traktar de bada politikalternativen i foregdende avsnitt som avskrac-
kande exempel. Vi tror att det finns andra handlingsvéagar som till lagre
samhéllsekonomiska kostnader kan leda fram till acceptabla mal.
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En forsta viktig fraga att diskutera ar langsiktsmalen for den ekono-
miska politiken. Det 4r naturligt att st fast vid de gamla malen for
balanserad utveckling, dvs hog och jamn sysselsdttning, 1ag prissteg-
ringstakt, rattvis inkomst- och formogenhetsfordelning och snabbast
mojliga tillvdaxt inom ramen for hinder som betalningsbalans, miljo,
godtagbara villkor for arbete osv stéller.

Tillvaxten, mitt som 6kning i BNP, ifragasitts ibland. For oss fram-
star det som sjdlvklart att det inte 4r mojligt att 16sa landets manga soci-
ala och ekonomiska problem, skapa forutsattningar for en forbattrad
inre och yttre miljo, elimineraunderskottet i bytesbalansen och eventu-
ellt betala igen lanen samt ta pa oss 6kade dtaganden gentemot den fat-
tiga virlden utan att effektivt satsa pa hogsta mojliga tillvaxt vid fullt
resursutnyttjande. Under de mindre gynnsamma villkor som numera
giller kan tillvaxten dock knappast bli mer an 3 procent per ar.

Denna syn leder till krav pa gynnsamma betingelser for industriell ex-
pansion. En balanserad tillvixt maste bygga pa en tillrackligt stor och
expansiv industriell sektor med en for utrikeshandeln vil anpassad
struktur.

En fortsatt stagnation med accelererad inflation under de forsta aren
pa 80-talet skulle kunna fa ytterst allvarliga konsekvenser dven pa lang-
re sikt. Industrisektorn skulle kunna bli for liten och for svagt utveck-
lad och betalningsbalanskrisen permanentas. Ett huvudmal for den
ekonomiska politiken bor darfor vara att vrida om resurserna i riktning
mot Okade industriinvesteringar och 6kad export. Det dr fran denna
synpunkt som stabiliseringspolitiken bor ges ett radikalt annorlunda
beskaffat mal én 1974—76.

Industrin har genomgatt en forodande lonsamhetskris och dr endast
langsamt pa vidg att dvervinna den. I en normal konjunkturuppgang
skulle rantabilitetsforbattringen ha fortsatt ytterligare tva-tre ar. En
nodvandig forutsdttning for att omfordelningen av resurserna skall
kunna ske nagorlunda snabbt och effektivt dr att lonsamhetsforbatt-
ringen i ndringslivet fortsdtter och att vinsterna stabiliseras pa en till-
rackligt hog niva. Vinstlaget 1979 ar otillrdackligt for att skapa incita-
ment och finansieringsmojligheter for 6kade investeringar och export.

En framgangsrik stabiliseringspolitik skulle sdlunda syfta till att man
7’bryggar Over’’ den internationella recessionen, inte genom expansion
av offentlig och privat konsumtion och lagerinvesteringar utan med
okad export och investeringsverksamhet. En sddan politik har tidigare
varit framgangsrik, framforallt 1957—61 da en investerings- och ex-
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portexpansion medforde att 1957—>59 ars relativt djupa internationella
recession i huvudsak hoppades over.

Denna typ av stabiliseringspolitik hotas emellertid av en ny infla-
tionsvag. Darfor borde politiken sikta pa att den svenska inflations-
takten (vid givna vixelkurser) blir klart ldgre 4n konkurrentlindernas.
1977 ars deprecieringar har i forening med stabiliserande loneavtal
1978—79 och snabb produktivitetsstegring medfort att det svenska
kostnadslaget generellt sett inte langre framstar som ett avgérande pro-
blem. Men dnnu har industrin endast i begransad utstrackning aterer-
ovrat forlorade marknadsandelar, och nedskédrningen av struktursjuka
branscher stiller ytterligare krav pa exportframgangar. Aven den be-
gynnande internationella recessionen innebar att industrins konkur-
renskraft maste ytterligare forstarkas for att investeringar och export
skall kunna fortsétta att vaxa. En fortsatt gynnsam arbetskostnadsut-
veckling dar darfor nodvandig. Konjunkturuppgangen, ledd av export-
och investeringstillvaxt, skulle ge mojligheter till en fortsatt produktivi-
tetsstegring.

Ett ambitiost mal for prispolitiken skulle inte heller behdva vara
orealistiskt. En erfarenhet fran 70-talet ar att inflation inte 16nar sig for
lontagarna, vare sig individuellt eller kollektivt. Att dodma av uttalan-
den fran LO-hall tycks denna insikt vara pa vag att sla igenom. En l6ne-
hojning pa 6—7 procent per ar kan ge battre mojligheter till real stan-
dardforbéttring an hotbildsalternativets 15 procent. Men forbattring-
ens storlek bestims dven av skattepolitiken, som ddrmed blir ett nod-
vandigt inslag i lonestabiliseringen.

Budgetunderskottets problem

En enkel kalkyl tyder pa att finansieringen av det statliga budgetunder-
skottet kan medfora en stark monetar expansion med inflatoriska kon-
sekvenser. En nddviandig forutsiattning for en framgéangsrik antiinfla-
tionspolitik dr darfor att budgetunderskottet nedbringas, kanske till
25—30 miljarder kronor, vilket &r den summa som torde kunna finan-
sieras utan inflationistiska konsekvenser.

Budgetunderskottets problem maste ses i ljuset av hela sparande-
investeringsbalansen. Sedan 1974 har sparkvoten starkt reducerats —
fran normalt omkring 23 till 17 procent av BNP. Investeringskvoten
har inte sjunkit lika mycket, vilket kommit till uttryck i det stora under-
skottet i bytesbalansen. Det dr frimst nedgangen i den offentliga sek-
torns finansiella sparande som forklarar den totala sparandebristen.



Budgetunderskottet
ger inflationsrisker

Forbattringen i foretagssektorns finansiella sparande 1977—79 (om-
kring 15 mdr) har nistan helt neutraliserats av en fortsatt forsimring av
den offentliga sektorns finansiella sparande.

Det stora statliga budgetunderskottet innebar allvarliga inflationsris-
ker. Finansieringen av sa stora budgetunderskott som det tycks bli fra-
ga om 1980—81 (motsvarande dver 10 procent av BNP) kan leda till en
alltfor stark okning av penningmédngden och ddrmed till forstarkta in-
flatoriska tendenser.

Av det statliga budgetunderskottet, som under tolvmanadersperio-
den oktober 1978—oktober 1979 uppgick till 44 miljarder kronor, har
endast en tredjedel kunnat finansieras genom lan pa den svenska mark-
naden utanfor riksbanken och affarsbankerna. Ungefiar en femtedel
har tdckts genom utlandslan. Resten har finansierats genom upplaning
hos riksbanken och bankerna. Foljden har blivit en snabb 6kning av
penningmidngden. Summan av allmidnhetens banktillgodohavanden
och sedelinnehav 6kar vid slutet av 1979 i en arstakt av cirka 15 pro-
cent. En sadan okningstakt méaste i lingden leda till 6kat inflations-
tryck. Laget idag star i stark kontrast mot utvecklingen under stabilise-
ringsperioden 1977 da penningmangdens 6kning begransades till 4 4 5
procent.

Riksbanken har forsokt ’’oskadliggéra’ penningméngdens 6kning
genom hojda likviditets- och kassakvoter. For exempelvis de tva priva-
ta storbankernas del har likviditetskvoterna de senaste tva aren hojts
fran 23 till 37 procent, och kassakvoterna for samtliga affarsbanker har
hojts fran 2 till 6 procent av inlaningen. Dessa atgirder hindrar banker-
na att anvanda den 6kade inlaningen for utlaning i den privata sektorn,
men de neutraliserar inte den ’’inflationsdynamit’’ som ligger i att fore-
tag och privatpersoner har mera pengar pa bank. Dessa pengar kan niar
som helst anvdndas. Risken for detta forstdarks av att huvuddelen av
penningstrommen till bankerna hamnat pa de lattrorliga specialinla-
ningskontona.

I syfte att hejda bankernas kreditgivning till den privata sektorn har
riksbanken dessutom infort ett tak for utlaning till andra andamal dn
bostadsbyggande. Taket begransar for narvarande utlaningsékningen
till 9 procent per ar. Det avser dock inte krediter i utlindsk valuta.
Sadana formedlas i stor skala av de svenska bankerna, vilket lindrar
kreditatstramningens effekter for foretagens del. Det 4r inte heller me-
ningen att restriktiviteten skall drabba industrin, utan den ar i forsta
hand avsedd att begrénsa kreditgivningen till hushallen. Aven hér finns
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det emellertid stétdampare i form av icke kontrollerade kreditkallor
siasom kontokort och privata reverslan. Den fordyring som omvagen
over dessa kanaler innebar tycks knappast avskracka lantagarna vid ra-
dande hoga marginalskatter.

Det ar saledes svart att forhindra att pengarna leder till en icke 6n-
skad efterfragedkning nar de val slappts ut pd marknaden. Ju lingre
likviditetsokningen pagar, desto mer forlorar de penningpolitiska re-
striktionerna sin verkan. Det enda effektiva sdttet att fa bukt med en
icke 6nskvard monetdr expansion 4r att stoppa tillforseln av pengar till
marknaden, dvs reducera budgetunderskottet sa att det i sin helhet kan
finansieras pa ett sdtt som inte 6kar penningmangden.

Under en kortare 6vergangstid kan den restriktiva penningpolitiken
med viss framgang anviandas for att ge andrum for den nédvandiga sa-
neringen av finanspolitiken. Men penningpolitiska atgarder kan inte
hindra en mera langvarig dversvimning av den samhillsekonomiska
likviditeten att leda till 6kad inflation.

Problem med en vinsthéjande politik

Effekten pa inkomst- och formogenhetsfordelningen kan vara ett svart
hinder for en effektiv stabiliseringspolitik av det slag som skisserats
ovan. Men saddana betdnkligheter borde enligt var mening inte behova
vara absoluta hinder. Det dr alltid fraga om avviagningar mellan forde-
lar ifrdga om stabilitet och tillvaxt och nackdelar ifraga om fordelning.
En politik som leder till en ny vinstnedgang kan medféra en hel del icke
onskade kapitalvinster till f6ljd av hojd inflationstakt. Dessa kapital-
vinster kan uppga till langt hdgre viarden dn de formogenhets6kningar
som skulle uppsta som f6ljd av hojd l6nsamhet, vilket visats i kapitel 6.
Dessutom kan man hédvda att en sidan formogenhetsokning vore en
”’kompensation’’ for den formogenhetsminskning som de senaste aren
drabbat aktiedgarna i genomsnitt.

Inkomstfordelningen mellan arbete och kapital forandras givetvis till
kapitalets fordel av hdjd l6nsamhet och 6kad kapitalbildning i narings-
livet; det 4r ju det som dr meningen. Malet bor vara en nettoavkastning
fore skatt pa totalkapitalet pA 7—8 procent. Inkomstférdelningen mel-
lan hushéllen paverkas ddaremot inte sarskilt mycket. En hojning av
rdantabiliteten inom industrin med t ex 2 procentenheter kan ge dkade
utdelningar efter skatt som svarar mot 0,1 procent av l6nesumman eller
annu mindre. Mot detta maste stdllas de langt hogre belopp som tillfal-
ler I6ntagarna genom dkad produktiv sysselsdttning.
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En viktigare fraga géller effektiviteten i en vinsthdjande stabilise-
ringspolitik. Det sigs ibland att generella vinstokningar inte leder till in-
vesteringar utan endast goder foretagssektorns likviditet, utan effekti-
va investeringsresultat. Som allmin tes ar detta pastiende ohallbart;
naringslivet totalt har ju stidndigt ett stort utgiftsoverskott (utdver
bruttovinster efter skatt och utdelning). Under en period av vinst-
okning uppstar forst en viss likviditetsokning; investeringsresponsen
kommer med viss efterslipning, nar kapacitetsutnyttjandet hojts och
riantabilitetsutsikterna forbéattrats. Det dr just detta som stabiliserings-
politiken skulle ga ut pa.

Det avgoérande argumentet for en vinstvanlig stabiliseringspolitik ar
att det ar brattom med att na expansionsresultat infor risker forenade
med den internationella recessionen.

Karaktaristisk for vinstutvecklingen under 70-talet 4r en starkt 6kad
spridning, som blir sdrskilt utpraglad under den pagaende l16nsamhets-
forbattringen. Detta betyder att l6nsamheten for de bésta foretagen
kan komma att te sig utmanande. Effektiviteten i en generell vinstok-
ning med hinsyn till expansionsresultat blir darfér beroende av att de
foretag som har de basta framtidsutsikterna snabbt kan dra till sig re-
surser. Detta betyder krav pa rorlighet hos kapital och arbetskraft.
Ojamnheten i vinstutvecklingen stédller ocksa krav pa vél fungerande
kredit- och kapitalmarknader.

Andra villkor fér en framgangsrik politik
Den typ av stabiliseringspolitik vi hir skisserat innebdr en intrikat
blandning av expansiva och kontraktiva satsningar. Den expansiva de-
len hanfor sig till exporten och investeringarna och till en héjning av
lonsamheten inom niringslivet; den kontraktiva delen hanfor sig till
den offentliga sektorn. En fortsatt expansion inom naringslivet skulle
successivt medfora 6kade offentliga inkomster och minskade utgifter
och diarmed viss begransning i budgetunderskottet. Men darutdver
krédvs en starkt aterhallsam utgiftspolitik for att bringa ned budget-
underskottet. En atminstone of6randrad real standard for lontagarna
ar nog en nodvéandig betingelse for en vinstexpansiv politik. Bytes-
balansproblemet kvarstar eller t o m forsvaras pa kort sikt. Men den
barande idén bakom forslaget ar att en successiv omfordelning av
arbets- och kapitalresurser skall ge forutsattningar for en langsiktig 16s-
ning av landets betalningsbalansproblem.

Framgangen for en stabiliseringspolitik av det slag vi har diskuterat
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ar beroende av nagra strategiska villkor utdver dem som redan redovi-
sats.

Den internationella recessionen far inte bli alltfor djup. Den inter-
nationella handeln méste fortsdtta att vdxa, om dn i ddmpad takt under
1980, och dérefter aterhamtas langsamt. Inom den ramen kan en relativ
sankning av svenska kostnader och exportpriser medféra 6kade mark-
nadsandelar och fortsatt expansion av exportvolymen. En appreciering
av kronan skulle i sa fall kunna aktualiseras, men forst under 1981, i
syfte att konsolidera resultaten av en framgangsrik antiinflationspoli-
tik. En anknytning till den tyska marken kunde d& komma ifraga.

Om den restriktiva penningpolitiken i de stora industrilinderna blir
uthallig kan recessionen bli lika djup som 1974—75. Det blir da svart
att tdnka sig en fortsatt svensk export- och investeringsexpansion
1980—81. Malet for stabiliseringspolitiken bor anda bli att undvika
16neinflation. En upprepning av expansionspolitiken fran 1974—76 ar
inte acceptabel. Det blir istdllet nodvandigt med en restriktiv politik for
att halla tillbaka den privata och offentliga konsumtionen och, kanske
genom en mindre depreciering av kronan pa ett tidigt stadium, ge ex-
porten och denimportkonkurrerande hemmamarknadsindustrin en sti-
mulans.

Den politik vi tinker oss maste vara ett koordinerat stabiliseringspro-
gram pa tva, helst tre ar. En nodvandig forutsiattning for framgang tor-
de vara att arbetsmarknadens parter accepterar grundidén bakom pro-
grammet och att de har fortroende for regeringens prispolitiska mal.
Rent mekaniskt skulle konsumentprisindex inte behdva stiga mer an
5—6 procent per ar. Men det finns eftersldapningseffekter fran 1979 ars
hogre prisstegringstakt och risk for dverraskningar. Sankningar i den
direkta skatten bor som namnts mojliggora en atminstone oférandrad
real standard.

Utgangspunkter for den ekonomiska politiken
Som en utgangspunkt for vara konkreta forslag till ekonomisk politik
for de narmaste aren vill vi redovisa en enkel kalkyl i syfte att belysa de
ovanligt svara avvidgningsproblem som politiken har att ta stdllning till.
Vart resonemang har, liksom vart forslag till stabiliseringsprogram, har
ett trearigt perspektiv.

Kalkylens forutsiattning ar att BNP 6kar med i genomsnitt 3 procent
om aret t o m 1982. Det skulle innebdra att 1982 ars BNP Overstiger
1979 ars med 40 miljarder kronor (i 1979 ars priser). Fragan blir da hur
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dessa 40 miljarder skall anvdandas. Hur mycket skall ga till privat kon-
sumtion, offentlig konsumtion, investeringar etc?

Den privata konsumtionen har 1979 stigit 3 procent men ligger 4nda
endast ndgon procent 6ver 1976 ars niva. Det tycks finnas ett utbrett
missndje 6ver denna utveckling och forvantningarna om en forandring
till det battre tycks vara stora. Det torde darfor vara svart att vinna ge-
hor for en politik som syftar till fortsatt stagnation av den privata kon-
sumtionen. D4 pensioner och andra transfereringsinkomster av allt att
doma kommer att 6ka snabbare 4n loneinkomsten, utgar vi fran att den
privata konsumtionen stiger 2 procent per ar, vilket anda bara ger 0,7
procent till l6ntagarna.

Under senare ar har den offentliga konsumtionen stigit snabbt. Den
genomsnittliga 6kningstakten 1974—79 har uppgatt till 3,8 procent.
Att det inte kan fortsidtta s tycks man numera vara ense om inom alla
politiska partier. Pa grund av redan fattade beslut och givna l6ften ar
det emellertid osannolikt att 6kningstakten kan sjunka mer 4n till cirka
2 procent per ar. I vara kalkyler har vi foljt 1978 ars langtidsutrednings
huvudalternativ och rdknat med 2,2 procent per ar.

I 70-talets borjan var bruttoinvesteringarnas andel av nationalpro-
dukten 23 procent. Samtidigt uppgick kapitalforslitningens andel till 10
procent, vilket alltsa innebar en nettoinvesteringskvot pa 13 procent.
Eftersom bytebalansen under denna tid visade dverskott, maste netto-
sparkvoten ha varit nigot storre 4n dessa 13 procent. Efter 1975 har
situationen emellertid forandrats. 1976—79 har investeringarna i bygg-
nader, maskiner, bostdder och lager uppgatt till genomsnittligt 20 pro-
cent av BNP, samtidigt som bytesbalansen uppvisar underskott. For
1979 kan investeringskvoten vintas bli 19 procent, bytesbalansens un-
derskott 2—3 procent och kapitalférslitningen 11 procent. Detta bety-
der en nettosparkvot pad 5—6 procent, alltsa endast hdlften s mycket
som i 70-talets bérjan.

Investeringskvoten har uppvisat en langsiktig 6kning dnda sedan
industrialismens genombrott. Om vi nu efter de senaste arens kraftiga
minskning inte ater skulle fa till stdnd en h6jning, skulle det innebara
ett kraftigt brott mot den tidigare utvecklingen, ett brott med allvarliga
konsekvenser, i synnerhet om den laga investeringsnivan kombineras
med underskott i bytesbalansen. Det skulle betyda att vi kndsatte en ny
typ av ekonomisk politik innebarande en medveten siankning av kapi-
talbildningstakten och dirmed en minskning av mojligheterna till 6kad
konsumtion i framtiden. En sadan politik skulle i sjdlva verket inne-
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bara en betydande inkomstomfordelning fran de yngre till de dldre
generationerna.

Enligt var mening 4r det ytterst angeldget att undvika en sadan ut-
veckling. Detta kan ske antingen genom att de inhemska investeringar-
na okas eller genom att underskottet i bytesbalansen elimineras eller ge-
nom en kombination av dessa tva utvédgar. Vi anser att den ekonomiska
politiken i forsta hand bor inriktas pa att fa till stdnd en 6kning av in-
vesteringarna, i framsta rummet industri- och bostadsinvesteringarna.
Kan man dstadkomma en 6kning av investeringskvoten upp till 22 pro-
cent har man anledning hoppas pa en 3-procentig 6kning av BNP, och
med en sa hog investeringskvot kan det vara mojligt att acceptera en
ofoériandrad upplaning i utlandet. Det blir da frdgan om en upplaning
for investering och inte fér konsumtion.

I tabell 10:2 sammanfattas den utveckling som ovan skisserats i form
av en forsorjningsbalans for 1982. Talen for bytesbalansen utgor resi-
dualer som skapar balans mellan tillgdngs- och anvidndningssidan;
transfereringarna och den s k restposten ingar emellertid inte.

Okning fran 1979

Tillgang

BNP 476 40
Anvandning

Privat konsumtion 242 14
Offentlig konsumtion 140 9
Investering 105 21
Bytesbalans -1 — 4
Summa anvandning 476 40

Kallor: Konjunkturinstitutet, egna berakningar

Av kalkylen framgar att den skisserade utvecklingen, trots *’snala’’
antaganden om den privata och den offentliga konsumtionen, leder till
okat underskott i bytesbalansen. Enligt kalkylen skulle underskottet
oka med 4 miljarder kronor. Da dessutom transfereringarna kan van-
tas 0ka kraftigt — med en dryg miljard per &r — tyder kalkylen pa en
okning av underskottet med 7—8 miljarder till slutet av 1982.

Dessa siffror illustrerar hur svart det 4r att lyfta sig sjalv i haret. Med
den antagna utvecklingen for BNP, konsumtion och utlandstransfere-
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ringar kan investeringskvoten inte hdjas till mer dan 20,5 procent utan
att bytesbalansens underskott kar. Men med en sa lag investeringsniva
kan vi & andra sidan knappast uppna den antagna 3-procentiga BNP-
tillvaxten och sparkvoten forblir i varje fall mycket lag. Fragan 4r om
det i detta ldge finns nagon annan l6sning 4n att dimpa den privata eller
den offentliga konsumtionens 6kningstakt 4n vi antagit.

Slutsatser och rekommendationer

Malet for det koordinerade stabiliseringsprogram vi foreslar ar att sak-
ra och forldnga det pagadende konjunkturuppsvinget i Sverige genom en
ny sorts 6verbryggningspolitik. En fortsattning och forstarkning av
lonsamhetsforbattringen och investeringsaterhamtningen inom indu-
strin 4r ett grundldggande villkor for denna politik. Den svenska expor-
ten maste fortsdtta att vinna marknadsandelar. Det ar fraga om en
kraftfull antiinflationspolitik med malet att lonekostnadsokning och
prisstegring skall fortsdtta att ligga klart under OECD-genomsnittet.
Genom en fortsatt industriell expansion skulle produktiviteten stiga sa
att arbetskostnaderna per producerad enhet skulle stabiliseras eller
stanna vid nagon eller ett par procents arlig 6kning.

Hur skulle en stabiliserings- och tillvaxtpolitik med dessa ambitidsa
mal se ut i konkreta termer? Foljande betingelser och atgarder uppfat-
tar vi som nddvandiga:

e Regeringens politiska utspel maste vara kraftfullt och dvertygande.
Politiken kan motiveras av de stora riskerna med de alternativ som
finns — fran en passiv latga-politik till en aktiv svangremspolitik. Stats-
makterna maéste skapa fortroende, inte minst bland organisationerna
pa arbetsmarknaden, och ett samforstand over partigranserna kan bli
nodvandigt for att skapa politiska forutsattningar for ett langsiktigt
stabiliseringsprogram.

e De kollektivavtal som trdffas varen 1980 bor vara flerariga. For att
lonekostnadsstegringen skall stanna inom ramen for tidigare nimnda
6—7 procent bor de avtalsmissiga hd jningarna begransas till 2—3 pro-
cent per ar, vartill kommer normal l6neglidning. 1978—79 ars l6ne-
avtal far inte f6ljas av en ny lI6neexplosion. Nagra hdjningar av arbets-
givaravgifterna far inte komma ifraga.

e Om loneavtal pa denna laga niva visar sig svara eller omdjliga att
traffa, kan indexklausuler aktualiseras. Om konsumentprisindex Ok-
ning for 1980 Overstiger t ex 8 procent, ges l6ntagarorganisationerna
ratt att krava omforhandlingar. Avtalen bor konstrueras sa att effekter
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av t ex oljeprishojningar och hojningar av indirekta skatter elimineras.
e En standardforbattring for l1ontagarna kan vara ett nodvandigt vill-
kor for dampningen i lonestegringstakten. Om politiken dr framgangs-
rik och produktionen expanderar med minst 3 procent per ar, bor det
emellertid finnas visst utrymme for real 16nehojning efter skatt. Pa
samma sédtt som under de senaste aren torde dock inkomstskattesank-
ningar bli nodvandiga for att lag prisstegringstakt och 6kad real stan-
dard skall kunna uppnés. Sddana skattesdnkningar ingéar i ett langsik-
tigt mal att reducera marginalskatterna. Denna politik kan tdnkas rym-
ma bruttosdnkningar i de hogre inkomstskikten, sa att nettolénen blir
oférandrad. Det visserligen begransade utrymme som ddrmed skapas
bor anvidndas till en begynnande behovlig relativ h6jning av industriar-
betarnas loner.

e Ett av syftena med den ddmpade loneutvecklingen &r att skapa be-
tingelser for fortsatt forbéttring av lonsamheten i naringslivet. Effek-
terna pa inkomst- och férmogenhetsfordelningen av en sddan politik
blir sma jamfort med t ex utvecklingen pa fastighetsmarknaden, och vi
finner dem for var del acceptabla. Men vi inser att meningarna ddrom
ar delade. Om motsittningarna i denna fraga visar sig bli sa stora att de
blockerar hela stabiliseringsprogrammet, borde man kunna Overviga
att skapa ett slags foretagsindividuella investeringsfonder av samma
typ som 1975. Dispositionen av medlen skulle beslutas i samrad med
I6ntagarna. En norm kunde vara att lonsambhet till en niva motsvarande
7 procents nettoavkastning pa totalkapitalet accepteras, medan vinster
darutover fors till fonden. Darvid vore det rimligt att se till avkastning-
en under mer dn ett enstaka ar — fOrslagsvis genomsnitt for trears-
perioder.

e Om den asyftade nodvandiga vinsthojningen inte kommer till stand,
skulle man kunna tidnka sig en sdnkning eller ett slopande av bolags-
skatten som ett radikalt och snabbt verkande medel. Det skulle fa posi-
tiva effekter pa lonsambhet, soliditet och investeringar och samtidigt be-
tyda en virdefull stimulans for efterfragan pa aktier. Omf6rdelnings-
effekterna av en saddan atgérd &r relativt obetydliga.

e Industriinvesteringarna bor stimuleras genom att det sirskilda inves-
teringsavdraget hojs istdllet for att, som beslutats, slopas fran ingdngen
av 1980. I syfte att minska risken for ytterligare 6verhettning pa bygg-
arbetsmarknaden kunde man 6vervéga en tillfillig investeringsavgift
pa ’oprioriterade’’ byggen. Denna skulle ocksa kunna bidra till att
”’finansiera’’ avdraget.
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P4 investeringsomradet bor samarbetsprojekt mellan staten och ni-
ringslivet aktualiseras i syfte att fa till stdnd storre och mer riskbetona-
de investeringar, enligt de riktlinjer som i olika sammanhang foreslagits
det senaste aret.

e Statens budgetunderskott maste, med hdnsyn till dess inflationsdri-
vande monetéra effekter, successivt bantas ned till 25—30 miljarder
kronor. En betydande dampning i de offentliga utgifternas stegrings-
takt maste astadkommas. Tranfereringarna till hushallen maste min-
skas, t ex genom att generella stéd som bostadsbidrag och livsmedels-
subventioner utgar direkt till de mest behdvande i form av t ex en hoj-
ning av barnbidragen. Konjunkturradets forslag i fjolarets rapport om
avgiftsbeldggning for offentliga tjanster aktualiseras. Subventioner till
ndringslivet, framfor allt struktursjuka branscher, maste avvecklas och
utgifterna for beredskapsarbeten och annan liknande AMS-verksam-
het bantas ned.

e 3 procents BNP-6kning innebar minst 6 procents industriproduk-
tions6kning. For verkstadsindustrin, som maste svara for huvuddelen
av denna tillvdxt, blir i sa fall produktions6kningen kring 10 procent.
Detta kraver en betydande 6kning av industrisysselsidttningen. Den per-
sonal som under de senaste aren limnat industrin maste formas att
atervinda. Atgirder bor vidtas for att arbetsmarknaden skall fungera
effektivare. Tyngdpunkteni arbetsmarknadsverket bor ytterligare for-
skjutas till forman for arbetsformedlingarnas verksamhet, och denna
bor ytterligare decentraliseras och bedrivas ute i foretagen. En 6kad
industrisysselsidttning kan ocksa visa sig krdva en relativ hojning av
industriarbetarlonerna och sinkning av arbetskostnaderna foér ung,
outbildad arbetskraft.

e Atstramningen av finanspolitiken maste kompletteras med en ade-
kvat penningpolitik. Penningméngdens 6kning maste hallas inom ra-
men for malsatt inflation och produktionsokning. Kreditgivningen till
foretagen maste vara liberal, till hushallen atstramad.

e Nir stabiliseringspolitiken vl visat sig framgangsrik, bor den konso-
lideras med stod av en antiinflationistisk védxelkurspolitik. En fortga-
ende appreciering av kronan kan bli nédvidndig. En anknytning av kro-
nan till den tyska marken bor dvervigas.
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Det stabiliseringsprogram som hir diskuterats dr ambitiost — kan-
ske utopiskt. Det finns risker for misslyckanden. Pa lontagarsidan
finns ansprak pa lénehdjningar med hédnsyn till de senaste daliga aren,
orattvisor inom kollektivet och forvantningar om 6kad inflationstakt.
Den internationella prisstegringstakten kan ater komma att accelerera,
bl a genom en ny vag av oljeprishdjningar.

Vi vill mot den bakgrunden skissera ett ’’second best’’-alternativ.
Anta att I6nekostnadsokningen 1980 blir 10—11 procent (Konjunktur-
institutets rakneexempel). Man kan faktiskt anda forverkliga en del av
malen for var politik. Stabiliseringspolitiken skulle fortfarande vara
koordinerad, men man skulle acceptera en hogre (enligt var mening
onddigt hog) prisstegringstakt (10 procent istdllet for 6).

For att i detta fall uppnd ungefiar samma resultat i friga om 6kad
konkurrenskraft och 1onsamhetsforbattring som i vart huvudforslag
kan en depreciering av kronan med 5—10 procent bli nédvandig. Ett
trearigt lonestabiliseringsavtal bor da pa sikt betyda att den relativa
kostnadsfavoren i jamforelse med OECD-landerna bevaras.

Men risken okar i detta fall for att inflationsforvantningarna for-
starks. En dnnu mer restriktiv finanspolitik dn i vart huvudalternativ
blir noédvandig, t ex en hojning av momsen for att dimpa realloneok-
ningen. En >’férdel’’ med 6kad prisstegringstakt vore & andra sidan att
det blev storre utrymme for daliga statsfinanser, samtidigt som det blev
lattare att na reala nedskérningar i utgifterna genom otillréackliga nomi-
nella anslagsokningar.

Det mest betdnkliga med detta alternativ giller de destruktiva bedra-
gerieffekterna av fortsatt stark inflation. Det vore enligt var mening
tragiskt att fortsdtta pa denna vdg. Avsikten med vart huvudalternativ
ar att bryta 70-talstrenden och vilja en ny vag for den ekonomiska
utvecklingen.









