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Detta kompendium bygger pa forelasningsanteckningatineutsen 'Makro-
ekonomi’ pa SLU, Ultuna, varen 2013. | korta avsnitt kan d&nd avsnitt fran
boken av Fregert och Jonung. Det ska betraktas som praksogh inte pa nagot
satt en fardig produkt. Den fANTE anvandas i undervisningssyfte, eller kopie-
ragdistribueras, utan forfattarens explicita tillstand.
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KAPITEL 1

Inledning

1.1. Makroekonomi och makroekonomisk politik

I makroekonomi studerar vi ekonomisk aktivitet inom systerinsin helhet;
foreteelser som tillvaxt, inflation och arbetsloshet asatgis, samt hur radande
institutioner (t.ex. landets regering och centralbank) gaverka dessa foreteelser
genom policyatgéarder eller andringar i spelreglerna.

Generellt kan man tycka ett ekonomisk politik (i likhet méldsamnan politik)
bor ha som mal att uppna storsta majliga lycka for landeténave. For att gora
problemet hanterbart maste vi dock ha enklare delmal f&aatimraden (sjuk-
vard, skola, ekonomi, osv). Inom ekonomi &r de tre viktigadtimalerhtg niva
pa produktion av varor och tjanster (dvs BNP), bade idag oftaintiden hog
delaktighet i ekonomin och darmed lag arbetslésisamthog grad av forutsag-
barhet och stabilitet i den makroekonomiska utvecklingeh,darmed trygghet for
ekonomiska aktoreiKort sagt, hog tillvaxt, 1ag arbetsloshet, samt staliliteriss
man Overlappar dessa mal och att sikta pa ett mal kan innelizde andra upp-
fylls ocksa. Till exempel, en stabil ekonomi ger en bra grédtillvaxt, och att
ha en massa personer som gar arbetslosa bidrar uppenbanligeill produktion
av varor och tjanster. Dock behéver inte dessa mal alltidagédh hand. Till ex-
empel kan stabilitet och 1&g arbetsléshet uppnas relatikelei en planekonomi,
men pa bekostnad av dynamiken i ekonomin som leder tilEtithvoch darmed hog
produktion i framtiden.

Observera att det inte ar sjalvklart att uppfyllelse av staende mal i prakti-
ken leder till hogre lycka. Framforallt kan jakten efterrstiggt hogre BNP ifraga-
sattas ur flera synvinklar, bland annat med tanke pa miljtiteta Dock behandlar
vi inte dessa fragor har, dar fokus ligger pa att forstd haneknin fungerar och
kan styras.

1.2. Varfor plugga makroekonomi?

Att plugga makroekonomi ger en inblick i varlden av ekondapslicy och
politik. Varfor finns arbetsloshet, och varfoér ar de olikdifigka partierna oeniga
om hur det ska moétas? Varfor tycks det vara bra med en obezossmtralbank
med laginflationsmal?

Det otroligt kul och intressant! Varje medborgare bor kunAt forsta hur
saker och ting hor ihop kan ocksa vara viktig om man ar t.eset&@are, eller
funderar pa hur man ska investera sina pengar. Eller nar am&ert rostal

Och s& anvander vi nationalekonomiska och matematiskgswmegiktyg, och
fardighet med dessa ar viktig for resten av utbildning octligtyi valdigt manga
situationer framover.

1.3. Detta kompendium

I makroekonomi, i likhet med all vetenskap, bygger vi mogielbr att forsdka
forsta en komplex verklighet. Dessa modeller kan vara espé&tificerade i form
av matematiska ekvationer, eller sa kan de vara mer lostieiefde verbalt. | na-
tionalekonomi finns en stark preferens for matematiska terdeftersom de ger
mojlighet till en otvetydig harledning av resultat fran ag@nden, och darmed kan
luddiga eller rent av felaktiga verbala resonemang undvikerfor forsoker jag

1



2 1. INLEDNING

att anvanda exakt (matematiskt) specificerade modellehégégrad som mojligt
aven i denna bok.

Det finns ett uppenbart problem med denna ansats: Hur gor nodell@arna
tillréckligt lattbegripliga samtidigt som man belysa dentala problemen inom
makroekonomi, det vill s&ga tillvéaxt, arbetsloshet, ochjkaktur? Dessutom vill
man naturligtvis &ven analysera problemen som en litenrdpgenomi—det vill
sdga en ekonomi som i hog utstrackning handlar med omvardgar infor. Mitt
mal ar att endast presentera riktigt enkla modeller, ochrsedskuterar jag vad vi
kan lara oss av modellen som &r relevant for att forsta dedigankomplexa) eko-
nomin. Det huvudsakliga ar att vi, i modellerna i denna bekpnerar sa ofta som
mojligt utifrdn konkreta och exakta antaganden till kotérech exakta resultat.
Ofta &ar resonemanget sa pass enkelt att det behova inte dedasiamatematiskt,
medan ibland behdvs lite enkel matematik.

En annan sak som sarskiljer denna bok fran mangden &r attter g&ngar i
centrum. Utan pengar har vi antigen ingen handel alls, eliezshandel. Inte heller
har vi finansiella tillgangar eller skulder. (Detta ar saet gefinition eftersom ett
skuldbrev ar en form av pengar.) Utan pengar finns ingeniimfiabch ingen rénta.
Inte heller finns konjunktur, valutor eller vaxelkurser.rkeagt ar pengar nyckeln
till en modern ekonomi i vilken agenter specialiserar sigliéa verksamheter och
dessutom jobbar i grupp pa stora foretag. Darmed spelaapengentral roll Aven
nar saker och ting gar snett i ekonomin, till exempel nar ggistar hdg inflation
eller en kraftig Iagkonjunktur. For att spara pengarnasggigpm ekonomin anvan-
der videt cirkulara flodeten bild i vilkken huvudfigurerna ar individer (hushall och
staten) och foretag (juridiska enheter som ags av hushétistaten). Alla pengar
ags alltid av individerna, men de kan passera fran en indiVieh annan via trans-
aktioner i vilka foretag ar inblandade. Det cirkulara flodisr pengarnas rorelser
i samband med sadana transaktioner.

Observera att pengar kan vara mynt och sedlar, men kan oekadamnat:
har man pengar pa banken betyder det inte att banken foreasasedlar. Det
fanns formodligen aldrig nagra sedlar; 'pengarna’ du fick wia en elektronisk
insattning i ditt konto fran din arbetsgivare, eller CSNeelad det ma vara.

1.4. Disposition

Vi borjar med den enklaste mojliga ekonomin och bygger ssgicepa kom-
plexiteten i analysen.

e En ekonomi utan pengaHur funkar en ekonomi utan pengar, med av-
seende pa tillvaxt, arbetsloshet, och konjunktur. Vi komiram till att
tillvaxttakten blir mycket lag, medan arbetslosheten ddiksa l1ag. Dess-
utom finns det ingen konjunktur i vanlig bemarkelse (till eyl perio-
der dar det uppstar arbetsléshet), fast ekonomin lar vaedtdbr externa
realachocker som daligt vader eller naturkatastropher.

e Det cirkulara flédet, pengar, och rantd/i borjar med att analysera en
ekonomi utan pengar, for att sedan ta en ekonomi med pendanna
finns varken tillvaxt, arbetsloshet, eller konjunktur.drteller finns in-
ternationell handel; ekonomin ar en autarki. Dock finns aféafion och
ranta, sparande och investering.

e Kort sikt: Keynes och konjunktu¥/i bdrjar med att studera hur ekonomin
fungerar pa kort sikt enligt Keynes. Varfér uppstar lag- békgkonjunk-
turer, och hur bor de hanteras av staten? | analysen antdrpriser och
l6ner inte kan justeras, alltsa ar analysen KeynesiandkviBag sig att in-
dividers och statens avvagningar mellan sparande och kaitsuspelar
centrala roller i forklaringen. Individers beslut kan styrgenom finans-
och penningpolitik

e Lang sikt: Tillvaxt | nasta steg hoppar vi till lang sikt, alltsa bortser vi
fran konjunktur helt och analyserar vad som driver tillva8NP Gver



1.4. DISPOSITION 3

tiden. Det visar sig att det som driver tillvaxt pa sikt ar anmmandet av
nya teknologier. Dessutom ar det viktigt att staten taraolikepp for att
uppmuntra detta.

Lang sikt: ArbetslosheDet sista pusselbiten vad galler langsiktig utveck-
ling i var slutna ekonomi &r arbetslésheten. Varfér finne jobb till alla?
Eller, varfor finns det jobb till 93 procent utan att vi kan farh jobb till
de sista 7 procenten? Foérklaring handlar mer om hur de lsamjobb
beter sig, jamfort med hur de sadnte har jobb beter sig.

Medelfristig sikt: Forvantningar, inflation, och konjunkt Vi avslutar
med de tva svaraste kapitlen. | den forsta av dessa analysamedel-
fristig sikt. Fokus ligger aterigen pa konjunktur, men rlater vi priser
att anpassa sig till den ekonomiska politiken. Det visaradtgforvant-
ningar ar valdigt centrala i analysen av hur en ekonomi esc och i
detta kapitel ligger fokus pa dem.

Oppna ekonomiefTill sist ror vi till det ytterligare genom att 6ppna upp
varan ekonomi for internationell handel. Hur fungerariinéionell han-
del under olika valutasystem, till exempel flytande valuttier en va-
lutaunion? Hur paverkas tillvaxttakten och arbetsloghetdur paverkas
konjunkturen och stabiliteten? Hur paverkas mojlighetttrbedriva en
egen ekonomisk politik? Hur uppstar kriser som till exengbeh i euro-
omradet? Och vilket system ar att foredra?






KAPITEL 2

En ekonomi utan pengar

En modern ekonomi kédnnetecknas av individer som ar hoglaithdl samt i hog
grad specialiserade i sina yrken; foretag dar manga arldeafor att ta fram spe-
cialiserade produkter eller tjanster; och storskaligasteringar och valutvecklade
finansiella institutioner. Inget av detta vore detta mdjlitan pengatr.

Antag en ekonomi helt utan pengar, dar beslut om resurdfingefattas ge-
mensamt. Hur skulle det fungera? Hur skulle utfallet vard galler produktion
och tillvaxt, arbetsloshet, samt stabiliteten? Genomidtirgtar hur denna ekono-
mi fungerar har vi en grund for var forstaelse av ekonomied mengar. Pengar
underlattar manga saker, men skapar ocksa problem.

Det blir produktion i ekonomier utan pengar, dock blir #kitakten i produk-
tionen valdigt 1&g pa lang sikt. Det blir ingen arbetsloshetn pengar. Det
blir ingen konjunktur utan pengar. Dock blir ekonomin v@tditsatt forrea-

la stérningar som till exempel ogynnsamt vader. Sadana storningar ldter t
stérningar i produktion men inte sysselsattning.

2.1. Produktion och tillvaxt utan pengar

Det blir produktion i ekonomier utan pengar, dock blir @#kitakten i produk-
tionen valdigt l1ag pa lang sikt.

Antag ett samhélle med 100 personer, utan pengar. Tillsararhastammer
gruppen vad var och en ska jobba med—jordbruk, skogsbrlk,ljasbygge, och
sa vidare—och sedan delar man det man producerar melladwigkulle ekono-
misk tillvaxt kunna ske? Det vill sédga, hur skulle de kunnadorcera mer? Vi ska
analysera tre tankbara sétt.

Det forsta sattet ar kanske det mest uppenbara: De kan jébdare. Om de
jobbar langre dagar med samma redskap och teknik bér de lpmdacera mer.
Dock finns det granser for hur langt man kan komma med dennadnéét finns
bara 24 timmar i ett dygn.

Det andra séttet ar lite mer subtilt: De kan investera i §iSikapital. Fysiskt
kapital ar foremal—maskiner, verktyg—som underlattardpikgion av varor och
tjanster. For att tillverka sadana foremal maste de minskakonsumtionidag.
Konsumtion ar den delen av den totala produktionen suenhalls tillbaka for att
underlatta framtida produktion, utan helt enkelt konsuaaeKonsumtion beteck-
nas medC och investering i kapital betecknas mieddarmed har vi¥ = C + |, dar
Y ar den totala produktionen, alltsa BNP. Men, hjalper dengtien att investera i
kapital?

ExempeL 2.1. Antag en ekonomi med 100 personer som brukar jorden. Det
finns en hacka som de tillverkade for lange sedan; de turastosmnaanda den,
medan de andra far jobba enbart med handerna. En snille karpdeatt de bor
avsatta 30 pers pa hackproduktion, eftersom det skulle geehiatproduktion i
langden. Finns det ndgon nackdel med idén?

Nackdelen &r ju att det blir ett tillfalligt tapp i matprodidn (och darmed
konsumtion) pga investeringssatsning€minskar och 6kar. S& smaningom blir
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6 2. EN EKONOMI UTAN PENGAR

Fas 1. . Fas2.

i
Allajobbar ' 30 producerar hackor, Fas 3.
med jordbruk, 1 70 jobbar med jordbruk, Alla jobbar
detfinns1 1+  C arlagre och I positiv, med jordbruk igen,
hacka. | totalproduktion Y fast med var sin

\ oférandrad. hacka. Y och C &r

Y=C, ! hogre an forut, | ar
1=0. ! Y=CHL aterigen noll.

- T Y=C,

6 y=C Y I=0.

Il

>

Tid
Ficur 2.1. HurY, C, ochl varierar med tiden i hackaekonomin.

dock hackproducenterna klara med nagra hackor, som kanvdadas i matpro-
duktionen som darmed okar. Det blir tillvaxt i ba@eochY.

ExempeL 2.2. De 30 hackproducenterna eldar pa och snart finns det hundra
hackor att tillga. Vad bor de géra nu? Och vad hander om desfidter att produ-
cera hackor for fullt?

Nar det finns en hacka var finns det ingen anledning att featsdit producera
hackor; de bor atervanda till akrafhDa uppnas hogre konsumtion. Resultatet
illustreras i FiguE2.11.

Om de fortsatter att producera hackor kommer det inte at&imdgon anvand-
ning for hackorna, och matproduktion och konsumtion bliddigt Iag eftersom
bara 70 personer jobbar med det. | vilket fall blir det indgamgsiktig tillvaxti eko-
nomin ovan, eftersom fler hackor ger inte mer mat pa sikt, ridefolk har redan
fatt en hacka vardera.

For att uppna langsiktig tillvaxt i produktion maste detdieesattet att 6ka
produktion anvandas: De maste joldmaartare det vill sdga att de maste uppfinna
nya produktionsteknologier. Det kan vara ett nytt satt atagen pilbage, eller en
ny teknik for att bearbeta jorden. | exempell2.1 kan det x#irapel vara att man
uppfinna plogen. Men hur fort sker teknologiskt framstegrirdeekonomi?

Antagligen sker teknologiskt framsteg oerhort langsanerirsh ekonomi. Hu-
vudanledningen &r att det blir svart att avsatta tillrégkliesurser pa forskning och
utveckling.

ExempeL 2.3. Antag en kontinent med 100.000 méanniskor utspridda i tusen
grupper om 100 som livnar sig pa jakt med enkla bagar och ptissr. Om 1000
personer jobbade tillsammans i 5 ar skulle de kunna uppfiryeapilspetsar som
skulle dka jaktlyckan rejalt for hela befolkningen. Dockkearje grupp bara av-
satta en person pa sadan forskning, och denna person mémia gnsamt. Det tar
5000 ar innan nagon kommer pa de nya pilspetsarna.

Exemplet visar vikten av storskaliga, koordinerade varkseter for att uppna
resultat. Det &r oerhort svart att koordinera sadana verkster utan pengar: Hur
skulle ett samhalle med totalt 100 personer kunna ordnangsiktig forsknings-
verksamhet med fler &n nagon enstaka forskare?

2.2. Arbetsléshet utan pengar

1om hackorna gar sonder iblanddepreciering—kan det behovas ett fatal som jobbar perma-
nent med hackproduktion.
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Det blir ingen arbetsléshet utan pengar.

Arbetsloshet kan te sig som en gata: Varfor ska duktiga persbehéva ga
arbetslosa, ar inte det att slosa bort deras formaga? Mé&d f@natt arbetsloshet
brukar ligga mellan 4 och 10 procent kan man ocksa fraga sigrvelet verkar
alltid finnaslite for fa jobb for att alla ska kunna fa ett? Borde man inte kunna
skapa nagra fler bara?

ExempeL 2.4. Antag en ekonomi pa en stillahavsé med 100 vuxna personer och
gemensamt agda produktionsresurser, sdsom jordbruksskatismark, verktyg,
osv. Allt gors som det alltid har gjorts, och barn foljer i aiforaldrars fotspar. Av
dessa hundra jobbar 70, 25 ar utanfoér arbetskraften, och &réetslésa. Dessa 5
ar val barn till arbetslosa i sa fall. Eller?

Var det nagot konstigt? Jag tycker i alla fall det. | en sadesmemi bor val
alla kunna hitta nagot att gora, nagot satt att hjalpa tifl Wad kan det finnas for
anledning att ndgon gar arbetslts i en sddan ekonomi? Dietrtiak det kan finnas
personer som inte vill jobba, och &ven folk som inte alls kavbpa pa grund aw till
exempel alder eller sjukdom. Men dessa ar utanfor arbdtshkrante arbetslosa.

Kan teknologiskt framsteg skapa arbetsloshet i en sadamoeki@ Ne;.

ExempeL 2.5. Antag en ekonomi pa en stillahavsd med 100 vuxna personer och
gemensamt agda produktionsresurser, sdsom jordbruksskatismark, verktyg,
osv. Allt gors som det alltid har gjorts, och barn foljer i aifdraldrars fotspar. Av
dessa hundra jobbar 75, och 25 ar utanfor arbetskraftentdhitit kommer nagon
pa en automatiserad vavstol som gor att det behdvs bara bpdds att tillverka
klader till alla istallet for 5. Blir de andra 4 arbetslosa @a

Rimligtvis inte. Om gruppen beslutar gemensamt om resudsfiing vore det
val rimligt att de andra fyra borjade jobba med nagot anratiés. De kan hjalpa
till med jord- eller skogsbruket, verktygsproduktion,.e.¢1ar de inte de nddvan-
diga fardigheterna behovs i sa fall en period av investeirifagm av utbildning.
Det kravs valdigt speciella forhallanden for att arbetséisn ska kunna uppsta.
Det kan vara att vavarbetarna ar sa gamla och alla andralsjtssimgar sa kra-
vande att de inte kan jobba med annat. Eller sa kan det varaaaknaden for
alla produkter ar fullstandigt mattad; folk ar helt ndjdadvaet de har, och alla
produktivitetsokningar leder inte till 6kad produktioraattill arbetsloshet.

Kan extern konkurrens skapa arbetsléshet i en sddan ekaroepi

ExempeL 2.6. Antag samma 6-ekonomin, kalla den Simpl6. Befolkningen pa
Simpld blir upptéckt av en annan 6-befolkning som har myoket avancerad
teknologi och hogre produktivitet; de bor pa Riko. Riko idindla med Simplo.
Skapas det arbetsloshet?

Det skapas naturligtvis inte arbetsléshet. Om Riko villérdéa bort sina pro-
dukter samtidigt som marknaden pa Simpl6 var mattad skeli&ahna bli sa, men
inga av dessa omstandigheterna &r sannolika. Om Riko vitllagkommer det att
innebara att de vill byta sina produkter (kanske fisk, sonrdiiktiga pa att fanga)
mot Simplos produkter (kanske virke, eftersom skogen havlaks pa Riko). Un-
der inga omstandigheter bor sddan handel leda till artsétstipa Simplo.

Varfor da uppstar arbetsloshet i vara moderna marknadeekien? Det finns
manga tankbara forklaringar, och det ligger en del sanningriga av dessa. Eko-
nomer &r inte alls eniga om vilka som &r de viktigaste ochavdkm kanske bor
helst glommas. Vi aterkommer till detta.

2.3. Stabilitet utan pengar
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Det blir ingen konjunktur utan pengar. Dock blir ekonomirdigt utsatt for
reala storningarsom till exempel ogynnsamt vader. Sadana storningar leder
till stérningar i produktion men inte sysselsattning.

Konjunktursvangningar orsakas av att foretag far inte savar salda och ar
darmed tvungna att avskeda anstallda for att undvika kenl@mmtidigt star inte
andra foretag beredda att anstélla.

Vivet sedan tidigare alt = C + 1. Det innebar att féretag saljer sina produkter
dels till konsumenter, dels till andra féretag som vill istera. | en ekonomi med
pengar kan konsumenter komma pa att de vill minska sin kotisnmtan att
foretagen samtidigt kommer pa att de vill hoja sin invesgrDarmed sjunkey,
alltsa har vi lagkonjunktur. Men i en ekonomi utan pengaafatimligtvis besluten
om arbetskraftens basta utnyttjiande gemensamt.

ExempeL 2.7. Antag en ekonomi med 100 personer som brukar jorden med
hackor. Tio personer jobbar med hackproduktion, 10 medjohdittringsatgarder
(system for bevattning, forebyggande av erosion, 0.esh)80 med odling. En dag
samlas befolkningen for att diskutera framtiden, och manrker fram till att man
ar orolig for sdmre skordar i framtiden och bestammer sigfdéfor att minska
sin konsumtion. Blir det da lagkonjunktur?

Det blir naturligtvis ingen lagkonjunktur i detta fall. Vadinder? Kanske fol-
jande. Dels lagger man undan en del mat, dels plockar mara ré&getare fran
odling till Iangsiktiga jordforbattringsatgarder. DarchminskarC medanl okar i
motsvarande grad( ar opaverkad pa kort sikt, men formodligen 6kapa langre
sikt p.g.a. investeringarna i jordférbéattring.

Aven om det inte finns konjunktur i vanlig bemérkelse kan disiodut uppsta
kraftiga svangningar i BNP i en ekonomi utan pengar. Desgagvingar orsakas
dock av externa chocker, till exempel daligt vader elléotth med naturkatastro-
fer. Sddana handelser kan naturligtvis savikaaftigt, och darmed leder de ocksa
till sénkningar i konsumtioi€. Dock leder de absolut inte till arbetsléshet och lag-
konjunktur, utan snarare till att befolkningen jobbar mgickardare for att bygga
upp produktionen och vélstandet igen.



KAPITEL 3

Det cirkulara flédet, pengar, och ranta

| det har kapitlet kollar vi igen pa kvantitetsteorin, konktur, och den enklaste
mojliga Keynesiansk modell. For att utveckla var bild avrekmin maste vi sedan
introducerasparande ekonomin, och en finansiell sektor. Dessutom maste vi titta
narmare pdpengar hur skapas pengar, och hur regleras de?

MV = PY.

Nar mangden pengar eller omloppshastigheten dubblerdéblatas prisni-
van pa lang sikt, meda, real BNP, ar opaverkad. Historiskt sett har fysiska
pengar, i form av sedlar och mynt, varit mycket viktiga. Den§ (och har
funnits) olika system fér hantering av dessa pengar, sagddomyntfotoch
pappersmyntfotFysiska pengar har blivit allt mindre viktiga, och i var brsa
framdver antar nastan uteslutande att ekonohal saknar fysiska pengar
alla transaktioner sker med hjalp av transfereringar mddknkkonton.

Realinvestering sker nar ett foéretag Ska varor avsedda for att gynna
framtida produktion istallet fér konsumtion idag; negatiwalinvestering sker
nar ett foretag saljer sddana varor. Sparande sker nar eidikdnsumerar
mindre an sin inkomst, och negativt sparande sker nar exicghkibnsumerar
mer &n sin inkomst. Nettosparang8eir lika med nettorealinvesteringEn hog
ranta nedmuntrar realinvestering och uppmuntrar sparaiifgre ranta mins-
kar vardet av tillgangar och nedmuntrar darmed konsumtimiavestering.
Réantan reglerar ekonomin; den hjalper till att fa lagomkriydet ekonomiska
systemet. Dessutom finns en ventil: inflation. Centralbariststéller ran-
tan genom att erbjuder obegransade lan till bankerna vidalginta; darmed
reglerar banken trycket i ekonomin och indirekt bestamnaakbn inflations-
takten. En Iag ranta gynnar efterfrdgan for bade konsunat@minvestering,
och darmed spa den pa inflation. Staten kan ses som en sugp@nkent i Sy-
stemet.

3.1. BNP, kvantitetsteoremet, och inflation

MV = PY.

Nar méangden pengar eller omloppshastigheten dubblerbbletas prisnivan
pa lang sikt, medalv, real BNP, ar opaverkad.

Har illustrerar vi vad som hander i mycket enkla ekonomiemndngden peng-
ar eller omloppshastigheten forandras. | dessa myckeaakdnomier sker inga
reala effekter, det blir alltsd enbariominellaeffekter. Reala fekter avser for-
andringar i allokering av verkliga resurser och férandringerklig produktion;
nominella éfekter avser forandringar i priser.

ExempeL 3.1. Antag en ekonomi ar 2000 med en person som plockar kokosnot-
ter, och ett tio-kronors mynt. Varje dag plockar hon tva keikitter och betalar sig
sjalv med sina 10 kronor. P& morgonen kdper hon notterna ggjéiv (de kostar
5 kronor var), ater dem till frukost, och drar ut pa jobbet igeDet cirkulara flodet
visas i Figurl3.1.
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Ficur 3.1. Det cirkuléara flodet pa kokosnotson

Den har modellekonomin illustrerar flera viktiga storheten begrepp. For det
forsta, det cirkulara flodet. Till vanster i bilden har vi hédlen, alltsd individen;
till hoger har vi foretagen, alltsd hennes 'kokosnotsfiget P4 morgonen betalar
hon 10 kronor till foretaget, och far i gengald 2 notter. Denransaktion visas
i 6vre delen av bildenyarumarknadenPa dagen jobbar hon &t féretaget och far
10 kronor i gengald pa kvallen. Denna transaktion visas reeélen av bilden,
faktormarknadenObservera att pengarna hamnar alltid till vénsé®en om hon
inte far betalt Anledningen ar att hon ager foretaget, och om foretaget it att
betala sin anstalld gor den 10 kronor i vinst istallet, ochrdevinst gar till samma
person.

Vilka storheter illustreras, forutom pris och 16n? Till edrfan, BNP, brutto-
nationalprodukt. Detta ar det totala vardet av allt som peedas inom ekonomin
under en tidsperiod. Alltsa kan vi uttrycka BNP i denna ekoingom 10 kronor per
dag. Dessutom kan vi, med hjalp av modellekonomin, forkigna forsta teorem,
kvantitetsteoremeKvantitetsteorin kan summeras enkelt med en ekvation:

MV = PY.

Har arM méangden pengar i ekonomivi,ar pengarnas omloppshastighegr pris-
nivan jamfort med prisnivan under ett basar, &chr BNP, vardet av produktion,
matt i basarsprisenheter.

PY kallas fornominellBNP; det &r vardet av varor och tjanster som produceras
inom ekonomin, matt i dagens penningvarde (d.v.s. penéipt som géller just
dd).Enheternar viktiga att ha koll paP &r en ratio av tva priser och darfor har den
inga enheter. Antag a¥t har enhetekronor/dag M har enhetekronor. Enheterna
for V ar darfor /dag, d.v.s. det ar antalet gdnger pengarna byter dgare ger da
Omloppshastigheten i modellekonomin &fdag, alltsd en gang per dag, ar 10
kronor, P ar 1 (sa lange ar 2000 ar basaret) dchr 10 kronofdag.

Frica 3.1.1. Nyarsdag 2001 hittar hon en till mynt pa stranden, och bestam
mer sig for att 6ka sin 16n tilROkronor per dag. Hon hoppas kunna kopa fler nétter
av sig sjalv nasta morgon. Funkar det?

Rimligtvis funkar det inte. Istallet lyckas hon fortfaran€g ihop 2 nétter per
dag, och da maste priset pa notterna oka till 10 kronor perReaIBNP &r ofor-
andrad, medanominellBNP har fordubblatsY = 20 ar-2001-kronor per dag. |
termer avMV = PY har vi attM har foérdubblats medavf och'Y &r oférandrade.
Darmed mast® fordubblas.

Frica 3.1.2. Nyarsdag 2002 hittar hon pa en ny knep. Han ska betala sig med
sina 20 kronor tva ganger om dagen, da far hon dubbelt s& niyekalt per dag
och bor kunna 6ka sin kokosnétskonsumtion.
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Nu hander ju samma sak igen; priset (och nominell BNP) fdothgigen.
Dock ar detv som har 6kat den har gangen, ifte

ExempeL 3.2. Antag en sluten ekonomi, en 6, dar det odlas and handlas vete.
Ett gang diskborstar som tidigare hamnade pa stranden aw&om pengar. En
dag landar en massa fler borstar pa stranden. De plockas ujpptidkommer i
penningmangden; dessutom drar en del av arbetarna bort dikmarna till fynd-
platsen for att invanta fler borstar.

Nar borstarna tillkommer till penningméngden stiger prisa ekonomin, som
ovan. Samtidigt sjunker real BNP eftersom en del av arbafiekr slutar jobba pro-
duktivt, och hanger pa stranden istallet. Detta illustreeat seekingalltsa verk-
samhet som ar icke-produktiv for samhallet men kan anda gesdm haller pa
med den en inkomst.

Nar priserna stiger i ekonomin heter deflation. Inflationstakten méts i pro-
cent per ar: om t.ex. priserna har dubblerats under ett dnflationstakten varit
100 procent. Om priserna har gatt upp fran 100 RBKKk till 102 SEKstyck ar
inflationstakten varit 2 procent detta ar. Nar olika prisé&rgpp olika myckeviktar
man prisokningarna beroende pa hur viktiga varorna ar: asetppa bilar stiger
spelar det storre roll for inflation &n om priset pa sudd stigiersom vi spenderar
mer pa bilar an vi gor pa sudd.

3.2. Fran varupengar till kreditpengar

Historiskt sett har fysiska pengar, i form av sedlar och myatit mycket vik-
tiga. Det finns (och har funnits) olika system for hanteringdassa pengar,
sasomguldmyntfotoch pappersmyntfotFysiska pengar har blivit allt mind-
re viktiga, och i var analys framover antar nastan utestig¢aatt ekonomin
helt saknar fysiska pengaalla transaktioner sker med hjalp av transferering-
ar mellan bankkonton.

3.2.1. Smedarna.

ExempeL 3.3. Antag en ekonomi dar guldmynt utgér pengarna. Dock tyckkr fo
att det ar jobbigt att halla pa och handla med sjalva guldeirbed lamnas allt
guld till smedernasom ger istallet depositionsbevis. Det ar dessa bevis geedl
som folk ger i gengald for varor och tjanster, och guldet si@nhela tiden hos
smederna.

Smederna ar som banker. De har reserver (guld i férvar) oplsit@oner
(skuld i form av depositionsbevisReservkvotemlefinieras som reservérdepo-
sitioner, och ar ett matt pa hur exponerad banken ar ifalhall vaxla in sina bevis
och fa tillbaks guldet.

Frica 3.3.1. Vad ar reservkvoten i denna ekonomi?

Reservkvoten i den har ekonomin ar lika med 1; smederna barver lika
med de konterade depositionerna.

ExempeL 3.4. Antag nu att guldsmederna kommer pa att de behdver inte be-
halla allt guld i sakert forvar. De kan lana ut en del mot etsétg (ranta) till
sadana som behover pengar idag och kan betala tillbaka seiock, enligt logi-
ken ovan, behover de inte lamna ut nagot guld egentligenaddélt sonika lamna
ut ytterligare depositionsbevis! De lamnar ut sddana bevigrantg alltsa far de
som lanade pengarna lova att betala tillbaka en storre surpevagar senare.

Systemet bygger naturligtvis pa att allméanheten har fértde for 'banken’;
annars kommer ingen att acceptera depositionsbevisen staimibg. Detta for-
troende kommer att urholkas ifall smederna lanar ut bewvid&is, till vem som
helst, eller i for stora mangder i forhallande till derasdyabkerver.
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3.2.2. Centralbanken, guldmyntfot, och pappersmyntfot.| moderna eko-
nomier vill de allra flesta handla med »pengar« som ar pa rsggbgaranterade av
staten, och darmed oftast stateestralbank] Centralbanken ar den enda som far
producera fysiska pengar i form av sedlar och mynt, och alivanken har darfor
majligheten att uppréatthalla (eller urholka) deras varde.

Ett satt att uppratthalla vardet ar att garantera agaren aedel en fast mangd
guld i utbyte narhelst &garen vill byta. Detta system hgtddmyntfot(observera
att andra metaller kan anvandas, dvs metallmyntfot). Méthdgstem—sa lange
det hdller—garanteras en hog grad av prisstabilitet, sftarguld brukar halla
sitt varde mycket val, och vardet av valutan ar forankratgtilldets varde. Det
innebar att centralbanken maste vara mycket restriktivrirhycket pengar som
produceras. Om banken producerar for mycket pengar blijudietlation, alltsa
tappar sedlarna i varde. Da kommer folk att vilja vaxla inasgedlar mot guld,
som haller sitt varde, och darmed kraschar systemet. Emtpgm att devalvera,
alltsa att minska mangden guld man ger i ersattning mot eel.sktén om man
hela tiden devalverar &r inte l6ftet vart nagonting frarjdotirBattre att komma pa
ett annat, mer flexibelt, system.

Det mer flexibla systemet hetpappersmyntfotoch innebar att en sedel ger
inte sin agare ratt till ndgonting, mer an kanske en annael.sBeétta system an-
vands inom moderna ekonomier. Hur haller en valuta sittevandder ett sadant
system? Detta forstar vi s& smaningom.

Box 3.1 Penningmangden

| vara modellekonomier hade penningmangden antingen eigv&nkel tolkning
(till exempel antalet kronor, i form av mynt, i ekonomin)eglsa var den
svarfangad (nar det fanns bara elektroniska pengar i ekionoch vem som helst
kunde I&na pengar till den av centralbanken givna rafitawgrkliga ekonomier
ar situationen nagonstans daremellan.

Generellt kan man saga att penningméangden ar summan anabicéepterade
betalningsmedel. | sndvaste mening ar det kontanter (MRIusive fullt likvida
banktillgodohavanden blir det M1. Det finns en rad andradgmggdar definitionen
blir allt bredare: M2, M3 osv. De &r bredare i och med att menikevida
tillgangar raknas in.

For det mesta antar vi—inom vara exempelekonomier—att migdré finns fullt
likvida banktillgodohavanden, alltsa inga kontanter.

ExempeL 3.5. Antag en ekonomi dar det inte finns nagra fysiska pengar alls,
fast folk koper och séljer och jobbar och far betalt. Hur skudet kunna funka?

Det ar i allt hogre grad hur dagens ekonomi fungerar. Képar&tnuerar sin bank
att fora over 'pengar’ fran sitt konto till séljarens konfdenna éverféring ar na-
turligtvis rent elektronisk; det finns aldrig nagra pengatapa.

Genom kreditpengar blir begreppen penningmangd och orsl@gtigheten
svarare att fa grepp om. Om Bill vill képa nagot av Bull, kamharincip be sin
bank att dra pengar fran sitt konto och satta i i Bulls konast bade konton var
tomma fran boérjan. Om staten bestammeremervkvo(se ovan) kan man i princip
begransa den totala mangden pengar genom att begransaenaegdrver i form
av sedlar och mynt i cirkulation. Dock anvands denna mettalléngre i de flesta
ekonomier.

Modellen med enbart elektroniska pengar blir var huvudgakial genom res-
ten av den har boken, eftersom allt annat blir onodigt kooepdit med tanke pa hur
nara sanningen denna modell redan ar. Dessutom har dendeanfir sig!

IMen inte alla. Se till exempdlttp://en.wikipedia.org/wiki/Gold_farmingl
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3.3. Sparande, investering, och ranta

Realinvestering sker nér ett foretag fkavaror avsedda for att gynna framti-
da produktion istallet fér konsumtion idag; negativt readistering sker nar ett
foretag saljer sddana varor. Sparande sker nar en individukoerar mindre
an sin inkomst, och negativt sparande sker nar en indivicdlaerar mer an
sin inkomst. Nettosparand&ar lika med nettorealinvesteririg En hog rénta
nedmuntrar realinvestering.

Det ar vanligt att man, under livets lopp, vill bade lana opara pengar. Man
l[&nar nar man vill konsumera mer &n ens nuvarande inkorféetil eller nar man
vill investera for framtiden genom att till exempel kdpa kiasr till en fabrik,
eller utbilda sig. Man sparar nar man har 'for mycket’ inkormgrhallande till
sina utgifter, och vill kunna konsumera mer i framtiden. Exdtra sporre till att
spara kommer av att andra garna vill lana, och darmed &r lilgaviltt betalaanta.

En viktig distinktion ar mellan finansiellt sparande ochestering eller realt
sparande. Nar sparande leder till en 6kning i investerirgglier tillgangar (typ ka-
pital) kallas det forealinvestering Annars kallas det for finansiellt sparande. Till
exempel, ett banklan ar negativt finansiellt sparande;Ggtalen begagnad svarv ar
en positiv realinvestering, men den som salde investeikdearlycket, fashega-
tivt. Nettot &r finansiellt sparande inom en sluten ekonomuatfitill; for varje som
lanar ut finns det en annan som lanar. Nettosparande ar liar@adinvestering i
en sluten ekonomi.

Distinktionen mellan finansiellt sparande och investesygs tydligt i det cir-
kulara flodet. Nedan finns tva exempel, ett utan investeramgett med investering.

ExempeL 3.6. Antag en ekonomi med tvahundra personer dar halften jobbar
och halften ar pensionarer. De som jobbar tjanar 100 SEK ogedaav vilka de
sparar 30 och konsumerar 70. De som har gatt in pension span86 kronor om
dagen pa konsumtion. Finns det nagon investering i dennaceki?

Svaret ar att det inte finns nagon investering, eftersom atetsparas av de som
jobbar konsumeras av pensionarerna, och det finns ingeiwiagtill investering.
Kan du fylla i sifrorna i figu3.2(a)?

ExempeL 3.7. Antag nu samma ekonomi, men nu sparar arbetarna 40 och kon-
sumerar 60, medan pensionarerna spenderar 30. Finns detminyestering nu?

Nu finns det investering, eftersom nettosparande ar ppsifitsa finns det pengar
over till investering. Kan du fylla i $irorna i figul:3.2(b)?

Man gor investeringar for att de gavkastning alltsa over tiden far man till-
baka mer pengar &n vad man satte in fran borjan. Detta geougithréanta, som
illustreras av foljande exempel.

ExempeL 3.8. Antag att du har en géarsidé som kraver en initial investering pa
100.000 SEK, men ger (med sakerhet) en inkomst pa 620.00®®EKt ar. Du
maste jobba heltid under aret i sa fall, och for det vill du hanst 500.000 i slutet
pa aret. Vilken ranta ar du beredd att betala (som mest) férfaiana 100.000
SEK i ett ar?

Svaret ar att du ar beredd att betala hogst 20 procent i rggektet gar jamt upp
om du maste betala tillbaka 120000 i slutet pa aret. Darmedayyen lag ranta
investering, eftersom investeringarna blir Ionsammareddtan ar 1ag.

Nu foljer ytterligare ett exempel p& en ekonomi med sparakfiersom det
finns investering inkluderar vi ocks@ala tillgdngar, som ger avkastning till sina
agare.

ExempeL 3.9. | en ekonomi finns det tvahundra personer, hundra som jobbar
och hundra som har gatt i pension. De som jobbar tjanar 20é&raom dagen,
och far in 50 kronor om dagen i vinster fran sina tillgangaw dessa inkomster
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Ficur 3.2. Det cirkuldra flédet, (a) med sparande, men utan inve-
stering, (b) med investering.
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Figur 3.3. Sparande i det cirkuléra flodet

sparar de 70. De som har gatt i pension far in ocksa 50 kronodagen i form av
vinster, och de spenderar totalt 100 kronor om dagen pa kaotism. De finansiella
transaktionerna skéts av en bank som investerar pengar $iofinver i foretagen
som investerar i kapital (nya maskiner).

Nar det finns investering maste vi aterga till definitioneBpéP, vardet av allt som
produceras i ekonomin. Investeringsvaror (typ nya maskipeduceras ocksa,
darmed ar BNP summan av konsumti@rand investering

Y=C+1I.

BNP i exempel 319 ar darmed 30.000 krofalag, och realt sparandénvestering

ar 2000 kronor per dag. (Dessutom ar summan av alla utbegalnivia faktor-

marknaden ocksa lika med BNP.) Sparandet &r en avvagningneinsumtion

idag och konsumtion i framtiden. Tack vare att det finns r@étaparpengar och
avkastning pa kapitaltilgangar ar det sa att nar man sgéaraéntar man sig en
stérre konsumtion i framtiden an den konsumtion ménao idag. Kom ihag att
finansiellt sparande, netto, ar noll. Se Figud 3.3. Obsaraétrvi har tidigare visat
floden av varor och tjanster med strackade linjer, men i H&8rvisar vi enbart

floden av pengar.
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Observera ats = | ar en omutbar lag; den foljer per definition. Detta kan
forstas pa olika satt. Ska du kdpa nagot (typ en maskin) npistgarna komma
nagonstans ifran. Om de kommer fran din egen inkomst har aiasmpchS = |I.
Om du lanar dem fran ndgon annan har de sparatSoeh igen. Om du lanar dem
fran en bank, maste banken lana de i sin tur nagonstans élén,anvanda sina
egna pengar (eget kapital) i vilket fall det ar banken (oclui&mdan dess agare)
som sparar.

3.4. Rantenivan och vardet av tillgangar
Hogre ranta minskar vardet av tillgangar och nedmuntrandérkonsumtion.

Om vardet av dina tillgangar sjunker har du blivit fattigabBetta gor att du
konsumerar mindre idag fast din inkomst inte har &ndratsd ktedra ord vill du
spara mer for framtiden nar framtiden ser fattigare ut. Mitdken effekt har rantan
pa vardet av tillgangar?

ExempeL 3.10. Antag en ekonomi med fyra individer i olika aldrar, som jobba
i 30 ar och ar sedan pensionarer i 30 ar. Vid ar 2009 ar de 0, 1%,r8spektive 45
ar gamla. Nar man ar ung képer man hus och borjar jobba. Nar gé@ni pension
har man hunnit betala av sitt hus och kanske sparat en deldielin Man séljer
huset och flyttar till nagonting enklare da, och lever sedansina ihopsparade
tillgangar.

Ar 2009 &r laget som féljer. Den nyfédda arbetaren har ingafisiella till-
gangar, men har just kopt ett hus for SEK 1000. Den 15-arigeetare har ett
likadant hus, samt ett kvarvarande lan pa 250 SEK. Den 3@edpensionaren har
just kopt en lagenhet for 500 SEK, medan hon har finansidltgtigar pa 1000
SEK. Den 45-arige pensionaren bor i en liknande lagenhdt,hae 250 SEK kvar
av sina sparpengar (finansiella tillgangar).

| exemplet ovan ser bankens balansrakning ut som nedantafmniehar lan
frdn banken, medan pensionarerna har nettotillgangar.

Tillgangar (kr) Skulder (kr)

Mandag fm

Lan (0) 1.000 Depositioner (30) 1.000
Lan (15) 250 Depositioner (45) 250

Nu analyserar vigekien av (a) en raniesankning, och (b) en 6kning i optimismen
angaende framtiden. Bada tva har ingéielet pa nettoinkomster i ekonomin, men
bada tva tenderar att driva upp huspriser och darmed koisumt

Vad galler rantesankningen, kom ihag att det finns for vagjgodition ett mot-
svarande lan. Darfor sker det ingen forandring i nettoinkbaver hela ekonomin
vid en ranteférandring. Dock blir det billigare for arbetaratt underhalla sina lan
vid en r&ntesankning, och darmed 6kar konkurrensen om hhsspriserna okar.
Vad géller optimismen &r analysen densamma. Nuvarandensikar oféréandrad,
men nar man tror pa en ljusare framtid blir man mindre spaitpen, da okar kon-
kurrensen om husen och huspriserna 6kar. Darmed 6kar oékdat\av konsumen-
ternas tillgangar, och det hojer deras kopiver ytterligeftersom de har blivit mer
formogna. 1 och med att det omvanda resonemanget ocksa Balfeojligheten
for cyklar med 'boom’ och 'bust’ uppenbar.

ExempeL 3.11. Antag att du ager en hundradel av ett foretag, och marknaden
ar séker pa att féretaget kommer att leverera vinster paltdt@0.000 SEK arligen
i all framtid till sina agare. Du tanker sélja din andel néar calir pensionar, och
leva pa det.

(1) Vilket ar vardet av din andel av foretaget ifall rantan &r fagd 5 procent
per ar i all framtid?
(2) Vilket ar vardet ifall rantan stiger till 10 procent?
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(3) Hur paverkar en sadan ranteokning din prioritering mella konsume-
ra din nuvarande inkomst, eller spara for att ha mer att levéargr du
gar i pension? Forklara!

Du far en hundradel av 100.000, alltsa 1000 kronor varje érrhycket pengar
maste du ha pa banken for att ge samma inkomst? Om rantan@eénpmaste du
ha 20.000 SEK, men om réantan &ar 10 procent behdvs bara 10EK0CRrfor ar
vardet av din andel 20.000 kronor vid 5 procents ranta, mes 1000 kronor vid
10 procents ranta. Om rantan stiger sjunker vardet av digartgar, och det gor
att du har blivit fattigare och maste sanka din konsumtitdsfor att uppratthalla
nagorlunda bra konsumtion under hela din livstid.

ExempeL 3.12. Tank pa ett foretag som vill emittera aktier (sélja sig sjélv
allmanheten). Blir man mer eller mindre bendgen att gérardetrantan ar lag?
Forklaral

Man blir mer benagen att emittera vid Iag rantan, eftersoreté@en bor (allt
annat lika) vara hogre varderat da, och darmed far man in eveggy vid emissio-
nen.

3.5. Reala och nominella varden

| en ekonomi med inflation &r det viktigt att skilja melleaala ochnominella
varden, dar reala varden ar rensade fran inflation. Om dihébrokat med 5 pro-
cent medan priserna har ocksa ¢kat med 5 procent har din ethanion 6kat med
5 procent medan din reala I6n ar oférandrad.

Réantan ar ett slags priset—priset for att lana pengar—ocfordgratar vi
ocksa om real och nominell réanta. Tank dig en ekonomi medistdlation vid
exakt 5 procent per ar. Lonerna stiger ocksd med 5 procendrpech rantan ar
8 procent per ar. Dereala rantan ar da 3 procent per ar. Om tva parter sluter ett
lanekontrakt dar rantan faststalls som ett nominellt el@gn viss andel av det
ursprungliga beloppet), kommer rantan de bestammer aitg@evad detror eller
forvantar sigom framtida inflation. Om inflationen vantas vara hog, daddir ett
hdgre belopp for att kompensera for inflationen. Vi kan skriv

o Nominell ranta= forvantad realranta forvantad inflation.

Om realrantan ska vara ungefar konstant, da bor den nomird@itan stiga nar
inflationsforvantningar stiger. Detta observerar vi ock3én den nominella ranta
ar istallet bunden (vad géller en viss 1an), da blir lantagaglad om inflation sti-

ger ovantat, eftersom nuvardet av hennes rantekostnadskani Det kan tyckas
att man bér kunna komma Overens omreal ranta istallet. Det kan man i vissa
fall, men det blir inte helt okomplicerat. Till exempel, kéit matt pa inflation ska
anvandas?

3.6. Centralbanken och réntan

Réantan reglerar ekonomin; den hjalper till att fa lagomkriydet ekonomiska
systemet. Dessutom finns en ventil: inflation. Centralbanfkststéller ran-
tan genom att erbjuder obegransade lan till bankerna vidalginta; darmed
reglerar banken trycket i ekonomin och indirekt bestamnaakbn inflations-
takten. En Iag ranta gynnar efterfragan for bade konsunat@minvestering,
och darmed spa den pa inflation.

3.6.1. Det gamla systemetAntag att det finns en fast méangd sedlar och mynt
i ekonomin, och handel sker enbart via utbyte av sedlar ocht Myt varor och
tjanster. Da finns det konkurrens mellan de som vill konsanedier investera for
att fa tag pa dessa pengar (alltsa for att fa lana de av de $ispatia for framtiden).
Darmed uppstar rantan.
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| en séddan ekonomi kan centralbanken styra rantan genokodtoch salja
pengat Banken képer pengar genom att sd@fatsobligationerett sorts vardepap-
per som garanterar agaren avkastning i framtiden. Bankegrkéidana obligatio-
ner och darmed minskas mangden pengar i ekonomin och réigan 8anken
saljer pengar genom att kopa sadana obligationer, och désjueker rantan.

ExempeL 3.13. Antag att staten koper statspapper pa den finansiella mark-
naden; alltsd pumpar man in pengar dit. Hur nar dessa pendatlluden reala
ekonomin? Forklara med hjalp av en bild pa det cirkulara fibde

Om centralbanken koper statspapper pumpar man in pengarfifssiella
marknaden vill inte garna sitta med pengar oanvanda, utander garna dessa
pengar till utlning mot ranta. Darmed uppmuntra man utigroch darmed ne-
gativt sparande eller real investering. Den vanligasteamisknen ar att bankerna
sanka rantan de tar p& utlanade pengar (och darmed ockaé gininlaning). Se
ocksa FiguE 3.

statspapper
Konsumtion
(arbetare + pensionarer)

Sparande

—
00| é——
Negativt

sparande

central-
banken

pengar

Ficur 3.4. Htekten nar centralbanken kdper statspapper

Ovan antog vi att man handlade enbart med sedlar och myrnioskier med
kreditpengar uppnas sammfekt genom att begransa krediten i forhallande till
mangden sedlar och mynt, genom att bestammaesarvkvotfér bankerna (se
ovan).

3.6.2. Det moderna systemetSystemet ovan anvands inte langre i de flesta
moderna ekonomier. Istallet bestammer centralbankeemidindirekt genom att
(i princip) erbjuda 1an vid den 6nskade rantenivan. Ingemndgare vill da lana till
en hogre ranta, medan ingen langivare kan lana ut till erelégnta (eftersom de
i sa fall gar back pa det; de maste lana in lika mycket som dar laf). (Se box
[3.2 for en detaljerad beskrivning.) Darmed flyttas fokus fndé&ngden pengar och
dess styrning till rantenivan. Detta bor vara gladjandeafiar studenter av nationa-
lekonomi, eftersom man nu slipper en hel del komplicerad(namera) irrelevant
analys, sasom IS-LM modellen som (trotts allt) aterfinns flédsta makroekono-
miska larobockei.

Observera att detta ar viktigt for att om centralbankenedrivpp rantan far
det dfekter pa den reala ekonomin, alltsd paverkas ekonomiskateagebeslut.
Framforallt blir féretag mindre bendgna att investera ¢ssegel 3.8 ovan), samt

SKvantitetsteoremet far ocks& en mycket underordnad plats modern ekonomi, eftersom
méangden pengar ar numera oerhort svarfangad. Tank dig emmikalar alla transaktioner sker
via utbyte av fysiska sedlar. D& ar bade mangden pengar dobiteden val definierade begrepp.
T.ex. om man ritade ett streck pa en sedel varje gang denawgte under ett ar, skulle man latt kun-
na mata velociteten genom att rdkna streck. Bara genonengit av kreditpengar blir begreppen
svarare att fAnga. Lagg nu till att, i en modern ekonomi, radangdra typer av tillgangar, tillgangar
som ger avkastning, ar ocksa mycket likvida—de kan anvaedasbetalningsmedel eller snabbt
omvandlas till tillgdngar som kan anvandas som betalnieg&ii—och det blir I4tt att forsta att bade
méangden pengar och omloppshastigheten (velociteten) ékehgvarfangade, och annu svarare att
kontrollera.
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Box 3.2 Hur centralbankens ranteséattning fungerar i detalj

Nu studerar vi centralbankens ranteséattning i mer detapt@lbanken erbjuder
obegransade kortsiktiga lan till banker inom den finarsiglarknaden, dock mot
en bestdmd rantaeporéantan Dessutom kraver centralbanken att alla banker har
balans mellan sin in- och utlaning i slutet pa varje arbejs@a detta satt bestam-
mer centralbanken den kortsiktiga rantan i hela ekonomim.aft forsta hur det
fungerar tar vi nagra exempel.

ExempeL 3.14. Antag en ekonomi med 2 banker—Billbanken och Bullbanken—en
centralbank, och tva individer, Bill och Bull. Centralbak har bestamt att den
kortsiktiga (repo-) réantan ska vara 5 procent, och bada eank erbjuder samma
ranta pa bade in- och utlaning. Bill lanar 1000 SEK fran Bdiken, och koper
Bulls bil for pengarna, alltsa instruerar han Billbankert &fra 6ver pengarna till
Bulls konto hos Bullbanken.

| slutet pa dagen upptacker Billbanken att de har 1000 SEl&tiiti Bill och inga
motsvarande depositioner. Darfor maste de (enligt cebtrakens regler) fa in sa-
dana depositioner. De kan lana dessa pengar fran centradeanmot 5-procents
ranta, eller sa kan de lana de fran Bullbanken mot samma r&saantidigt upptac-
ker Bullbanken att de har 1000 SEK i depositioner som gorringgta, och som
de maste betala ranta pa; dessa kan de lana, antigen till @#satnken eller till
Billbanken, mot 5 procents rénta.

For att klara centralbankens krav maste alltsa Billbank&nd in 1000 SEK i slutet
pa dagen, och for att tjana ranta vill Bullbanken lana ut 18EK i slutet pa dagen.
Darmed lanar Bullbanken 1000 SEK till Billbanken och allaréijda.

Hur visar exemplet ovan att centralbanken bestdmmer raanatt se detta, antag
att ndgon av bankerna forsoker att ta ut en mer fordelaktigardill exempel, antag
att Billbanken meddelar Bill att de vill ha 6 procent i ranta &tt de ska lana till
honom. Eftersom bankerna kan lana fran centralbankenntitbata pa 5 procent
vander sig i sa fall Bill ditt for att fa land& 6rutsatt att marknaden fungerar perfekt
maste Bill kunna driva rantan ner till 5 procent. Antag igt&tt Bullbanken—som
tar emot Bulls deposition—meddelar Bull att de tanker g@lgorocent i ranta pa
depositionen. Aterigen, férutsatt en perfekt marknad,Balhi s& fall vanda sig till
en annan bank for att lana in sina pengar, och maste kunraujjy avkastningen
han far till 5 procent, samma avkastning som banken far atralbanken.

att tillgdngar tappar i varde och darmed blir agenter mihdmigna att konsumera
och mer benagna att spara. Des$akter kan fa langtgdende konsekvenser for hela
ekonomirf]

3.6.3. Rantan och inflation. Vad hander om till exempel centralbanken satter
rantan »for lagt«, sddan att manga vill lana pengar tillstegéng och konsumtion,
men ingen vill spara for framtiden. Banken erbjuder ju oBaegat med pengar
vid den bestamda rantenivan, alltsa gar det an rent praksiskn vi ser i foljande
exempel.

ExempeL 3.15. Antag en ekonomi i vilken man producerar choklad med hjalp
av maskiner. Det finns 100 arbetare som producerar maskig@rsfycken) och
choklad (80 stycken), och 50 pensionarer som lever pa sineadp pengar. De
som jobbar gor det for fullt; de kan inte producera mer.

Under &r 2012 lunkar allting pd. Rantan ar 5 procent per arisgr och léner
ar stabila (konstanta), och de med jobb sparar 1000 SEK pesclr person och
pensionarerna sparar negativt med 1500 SEK per ar och peiRealinvestering
ar darmed 25.000 SEA&r.

4Effekterna av att rantan sanks gar i motsatt riktning.
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Ficur 3.5. Det cirkulara flodet med erffentlig sektor.

2013 sveper dock optimism och framtidstro genom ekonondiret&gen vill
investera i fler maskiner eftersom de tror pa en véaxande naarkmedan bade
arbetare och pensionarerna vill 6ka sin chokladkonsumtioh minska sparande
(bka det negativa sparandet i fallet pensionarerna), sfier de tror att det l6ser
sig i framtiden anda pa nagot satt. Vad hander?

Antag att det ar mandag 2 januari. Alla lanar pengar mot deseatralbanken
bestamda rantan. Antag att realinvestering dubbleras0till00 SEK per ar, medan
sparande minskar fran 25.000 SEKtill noll. BNPY (som &r lika medC + 1) 6kar
darmed med 50.000 SE&. Men nar dagen &r slut har pengarna hamnat, via det
cirkulara flodet, tillbaka i individernas bankkonton, sditkan man betala tillbaka
till centralbanken och sparanddar anda med 25.000 SE&r, ochS = | héller
fortfarande. Det verkar val for bra for att vara sant. Vagéighakan?

Det ar for bra for att vara sartlominell BNP har visserligen ¢kat, meeal
BNP ar ju oférandrad; alla jobbade for fullt innan, allis@n real BNP inte oka.
Det enda som har hant ar att méngden pengar har 6kat, merrgaggasamma
mangd varor, och darmed maste det ha biivitation i bade priser och loner.

Summa summarum. Nar rantan ar for lag blir det inflation; @tan ar for
hog blir det deflation, alltsa sjunkande priser.

3.7. Staten
Staten kan ses som en superkonsument i systemet.

Staten bor ocksd synas nagonstans. Staten kan ses sonystisal@erkon-
sument’ som koper varor och tjanster av foretag, drar in aefrgn foretag via
skatt, och dessutom omférdelar pengar mellan vanliga koaster via skatter och
transfereringar. Dessutom kan staten sfi@ma pengar som en vanlig konsument.
Se Figuf3.2(c). Nu har vi

Y=C+G+],

darG éar statlig konsumtion. Aterigen visar vi enbart floden avgseri figuren.






KAPITEL 4

Kort sikt: Keynes och konjunktur

Enligt Keynes beror lagkonjunktur pa en nedgang i aggregefterfragan
samtidigt som priser inte anpassas. | ekonomier utan spargan en sadan
lagkonjunktur vara for evigt enligt modellen. | Keynes mibdginskar foretag
sin produktion vid en minskningAD for att fa produktion i balans med for-
saljning, med andra ord reagerar de pa att sina lager 6kandminskning
minskar folks inkomster, och darmed minsk&D dven nésta period. Ater-
hamtning sker—nar chocken ar éver—tack vare att tappdd blir mindre
an tappet i inkomsten. Folk konsumerar éver sin inkomst uhaléa tider,
och det hjalper aterhamtningen. Staten har tva verktyg ietdta Keynesi-
anska modellen: finanspolitik och penningpolitik. Finaslgfiken handlar om
staten som »superkonsument«. Hur mycket spenderar mahéillfirde till
sin inkomst? Penningpolitiken handlar om att bestamma odetsiktiga ran-
tan, ndgot som normalt lamnas over till centralbanken medtdéen ar anda
med och sétta ramarna. Det Keynesianska krysset ar degaatdi sattet att
illustrera den Keynesianska modellen. Dock blir det svértalla ordning pa
permanenta kontra tillfalliga chocker med den metodene®at blir det Iatt
att rakna pa fekten av till exempel skatter och transfereringar. Autdsnat
ka stabilisatorer—till exempel arbetsloshetsersattriigalper till att ddmpa
konjunktursvangningar genom att hah® relativt konstant fast BNP forand-
ras. For att forstd konjunktur och stabiliseringspolitiittbe maste vi vidga
analysen till lite langre sikt. Priser och l6ner kan andradgmgre sikt, och
ekonomiska aktorers beslut bestams i allra hégsta gradrasg €i&vantningar
om framtiden. Om du funderar pa att gora en stor investenimgtinte rantan
Over nasta natt som ar det viktiga, utan dina férvantningar&@ntan (och en
massa annat) de narmaste aren.

Det har kapitlet handlar om konjunktur, framforallt att$t& vad som driver
konjunkturcyklar utifran ett Keynesianskt perspektivhat forstd hurfinanspo-
litik och penningpolitikkan anvéandas for att styra konjunkturen. Vi bérjar med
extremt forenklade ekonomier, och bygger upp komplexitétaodellerna allt ef-
tersom.

Konjunkturcykeln ar svangningarna i BNP-nivan kring emtteniva. BNP-
trenden kallas ocksa fgmotentiell BNP Trenden ar alltid lattare att veta efterhand;
nar man far till exempel en nedgang kan det till en borjan st att avgora
ifall det &r ett trendbrott eller en tillféllig svacka. Skiaden mellan BNP-trend och
BNP kallascyklisk BNP Dessutom har vi BNP-gap cyklisk BNF/BNP-trend.
Fordelen med BNP-gap som matt pa konjunktur, jamfort mediskyBNP, ar att
BNP-gap ar en ratio och darmed paverkas den inte av den &bstbrleken pa
BNP. Varken cyklisk BNP eller BNP-trend ar direkt obsenageh Mer om detta
senare, i samband med diskussioner och politik och prognose

4.1. Pengar och konjunktur i en mycket enkel ekonomi
Enligt Keynes beror lagkonjunktur pa en nedgang i aggregefterfragan
samtidigt som priser inte anpassas. | ekonomier utan sparaan en sadan
lagkonjunktur vara for evigt enligt modellen.

21
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50x4x2 50x4x2

50x8 40x 10

Ficur 4.1. Tva fall efter pengar har lagts undan: (a) priser anpas-
sar sig; (b) lagkonjunktur med arbetsloshet.

(3

Storningar i balansen mellan sparande och konsumtion &efytill Keynes
forklaring pa varfor vi far konjunkturcyklar. Och vi anabmar dessa storningar
huvudsakligen inom en modellekonomi med enbart elektkanfgengar och dar
centralbanken haller sig till att bestamma rantenivan.kowirjar vi men en for-
enklad ekonomi dar det inte finns nagot sparande, och pemgambart fysiska
sedlar och mynt, som aker runt, runt, enig¥/ = PY.

ExempeL 4.1. Aret &r 1400. Antag en ekonomi med 50 identiska produc&ntesum-
enter, och en vara, mjolk. Det rader full sysselséttning) det produceraskon-
sumerad 00liter mjolk per dag (varje person produceraditer—konstant skalav-
kastning). Mjolken kostar 5 kronor per liter. Det finns entfagingd pengar SEK
500i form av 1-kronorsmynt. Det finns inget sparande eller iteesg: varje kvall
far arbetarna betalt, och pd morgonen koper de frukost fargzena.

En kvall bestammer sig var och en att stoppa undan tva kraebrhandlar for
bara 4 kronor nasta morgon. Vad hander, (a) om alla marknddagerar perfekt,
samt (b) om priser och loner ar istéllet fasta samt att ingan kina pengar?

Om alla marknader fungerar perfekt marker producenterrektdatt de kom-
mer inte att f4 sin mjolk sald, och da sanker de priset till dnlar per liter. For
att fortsatta att ga runt maste de ocksa sanka l6neniva kilbnor per dag. Re-
al BNP ar oférandrad vid 500 kronor per dag (fast nominell BiiP minskat till
400). Men om priser och l6ner ar istallet fasta och inte kadrad alls, samt att
ingen kan lana pengar, kan inte foretaget betala alla deagaTdo stycken maste
sagas upp, och da blir bara 80 liter producerade. BNP mini#kd00 kronor per
dag, och stannar vid denna niva; de arbetslosa ar fasta itststdshet. Dessa tre
fall illustreras i FigufZ.1L.

Antag istéllet att alla har sina pengar pa banken. Pa morgképer de fru-
kost med pengarna de har pa banken, och pa kvéllen sattesaildoner. Samma
skeende som ovan ar fortfarande fullt mgjligt. Dock finnsydegrligare mojlighe-
ter ocksd; foretaget skulle kunna lana pengar for att klaratiebetala ut I6nerna
och darmed skjuter upp beslutet att avskeda arbetare.d fallst-om folk borjar
handla igen i tid—kan lagkonjunkturen undvikas. Figud 4isav vad som hander
forsta dagen ifall foretaget kan lana pengar samtidigt sosepar fasta.

ExempeL 4.2. Antag fallet med fasta priser, och darmed evig lagkonjunktu
Riksbanken myntar 100 nya kronor och regeringen beslutbgatdessa till de
arbetsldsa pa julafton sa att de kan i alla fall fa kdpa mjodinda dag. Vad hander?

Ekonomin atergar till en jamvikt med full sysselsattningrigara! Allt detta kan
tolkas genonMV = PY. Gor det!

4.2. Keynes forklarat genom det cirkulara flodet

| Keynes modell minskar foretag sin produktion vid en mirisgri AD for att
fa produktion i balans med forsaljning, med andra ord remgée pa att sina
lager 6kar. Denna minskning minskar folks inkomster, octneé minskar
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Ficur 4.2. Fallet dar foretaget lanar pengar for att klara av att be
tala sina loner.

AD &ven nasta period. Aterhamtning sker—nar chocken ar évack-tare
att tappet iAD blir mindre an tappet i inkomsten. Folk konsumerar 6ver sin
inkomst under tffa tider, och det hjalper aterhamtningen.

Ovan sag vi hur—om vi antog fasta priser, en fast penningihdagh ing-
et sparande—en minskning i omloppshastigheten leddentithimskning i BNP.
Denna minskning bestod sa lange omloppshastigheten ¥oldédge (alternativt
fram till den tiden da priserna sjonkAntagandet att priser ar fasta pa kort sikt
kénnetecknar Keynesiansk analys.

Nu tittar vi narmare pa mekanismen bakom andringen i BNRyeKeynes.
Nyckeln &r att andringen sker via foretagens reaktion paidgal i sinalager;
nar lagret 6kar, da reagerar foretaget genom att minskarasttuftion. | den enkla
ekonomin leder detta direkt till en ny jamvikt.

4.2.1. Inget sparande.Forst ser vi en ekonomi med identiska agenter som
konsumerar det de tjanar. Slutsatsen blir, som vi sag oveek@nomin aterhamtar
sig aldrig fran en negativ chock, om inte det kommer en mo#wde positiv chock
senare.

ExempeL 4.3. Aret &r 1400. Antag en ekonomi med 20 identiska producen-
tepkonsumenter, och en vara, mjolk. Det rader full sysselsigtroch det produ-
ceragkonsumera$0 liter mjolk per dag. Produktionsfunktionen ar linjar i aréa
arbetard] Mjolken kostarl10 kronor per liter. Det finns en i princip obegransad
mangd pengar (genom kreditsystemet; alla transaktioner slektroniskt). Varje
kvall far arbetarna betalt, 30 krongitag, och sedan koper de mjolk fér pengarna.
Foretaget har ett mj6lklager; det ar inte nédvandigtvis dag mj6lkproduktion
som konsumeras. Alla priser ar fasta.

En viss mandag kvall bestammer sig en person att spara singapestallet
for att konsumera mjolk. Pa tisdag morgon marker foretagétea del av gar-
dagens produktion blev osald, och bestammer sig for attkaipsoduktion (och
arbetskraften) i enlighet med den lagre efterfragan. Paféaelsedag, mycket se-
nare bestammer sig den som har sparat pengar att ta ut peagach kopa en till
liter.

Har analyserar vi vad som hander med hjélp av bilder och bel&ningar. Ban-
kens balansrakning ser ut som nedan pa mandag morgon.

Tillgangar (kr) Skulder (kr)

Mandag

Reserver 100 Depositioner (ftg) 100
Lan 0

Summa 100 Summa 100

Det som hander ar att foretaget i forsta perioden gar back@ste lana fran
banken. | nasta period (tisdag) drar ned foretaget sin tadufor att motsvara

IDubbelt s& manga anstallda ger dubbelt s& mycket mjolk.
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Ficur 4.3. Det cirkulara flodet pa mandagen, och sedan efterat

mandagens efterfrdgan. Det blir da 19 arbetare, och dasstafterfragan vid sin
laga niva eftersom en har inga pengar att handla for. Bal&nsrgen pa tisdag
morgon blir som nedan. Foretaget har gatt back med 30 kroretan en arbetare
har sparat 30 kronor.

Tisdag

Reserver 100 Depositioner (ftg) 70
Lan Depositioner (arb) 30
Summa 100 Summa 100

4.2.2. Sparande.l exempe[4.B—utan sparande—aterhamtar sig aldrig eko-
nomin sa lange priserna inte forandras. Detta ar inte i betigned Keynes. Nyc-
keln till att ekonomin aterhamtar sig ar att konsumtion igjignker lika mycket
som BNP nar det blir en chock. Detta kan vara pga att arbetdlirtsatter att
konsumera en del fast de inte har nagon inkomst for tillfale annan anledning
kan vara att de som jobbade och blev arbets|i@madeen del av sin inkomst in-
nan de blev arbetslosa. En tredje orsak kan vara att arbatfidlorar inte hela
sin inkomst and3; det finns arbetsloshetsersattning. @knimns det system for
att jamna ut konsumtionsflodet dver tiden, och dessa sysj&lipeh ocksa till att
jamna ut konjunkturcykeln.

| exemplet nedan antar vi, for enkelhetens skull, att detefasipnarer som
svarar for stabiliteten i ekonomin. | ekonomin finns badeetat® (som sparar)
och pensionarer (som lever pa sina sparpengar). Efter esk cihker det en ater-
hamtning dver tiden, tack vare att pensiondrerna fortsdttionsumera oavsett
konjunkturen. (OBS! Pensionarernas konsumtion motswéegnesautonom kon-
sumtionsom vi kommer att studera s& smaningom.)

ExempeL 4.4. Aret &r 1500. Antag en ekonomi med 20 personer, varav 10 job-
bar och 10 har gatt i pension. Det finns en vara, mjolk. Det rddé sysselsattning,
och det producerasonsumerad 00 liter mjélk per dag. Mjélken kostat kronor
per liter. Det finns en i princip obegransad mangd pengar (merkreditsystemet).
Lonenivan ar 10 kdag. Pensionarerna drar ut 3 kronor per dag fran sin formo-
genhet, och képer mjolk. De som jobbar sparar 3 kronor per, dab képer mjolk
for resten. Det finns ingen rénta pa sparpengar. Balansnagen for banken visas
i Tabell[4.1. Observera hur pensionarerna drar ned pa sinapaeingar, medan
arbetare bygger upp dem.

Pa tisdag bestammer sig alla som jobbar att spdr&ronor istallet for 3.
Foretaget producerar som vanligt. Foretaget bestammernsigonsdag, att minska
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Tillgangar (kr) Skulder (kr)

Mandag fm

Reserver 1.000 Depositioner (p) 10.000
Lan (f) 19.000 Depositioner (a) 10.000
Summa 20.000 Summa 20.000
Tisdag fm

Reserver 1.000 Depositioner (p) 9.970
Lan (f) 19.000 Depositioner (a) 10.030
Summa 20.000 Summa 20.000

TaseLL 4.1. Bankens balansrakning pa mandag respektive tisdagomor

produktion (och arbetskraften) i enlighet med den lagreréfigan. De som jobbar
atergar till att spara30 procent av sin inkomst. De arbetslosa spendsparar
inget. Analysera forloppet!

Pa mandag ar BNP 100 kroridag. Pa tisdag ar BNP oférandrad, men foreta-
gen far en lagerokning pa 10 liter mjolk, och gar back. Pa agsitar de ner sin
produktion till 90 liter, men det visar sig vara for mycketiegsom sparbenagenhet
har gatt tillbaka, samtidigt som pensionarerna fortsétekonsumera, efterfragas
det 93 liter. Pa torsdag producerar de 93, men da efterfidgdsliter. Detta visas
i Figur[4.4.

10x1x7
+10x1x3

_--"1100 liter mj6lk f._

10x1x6 9x1x7

+10x1x3 +10x1x3 2i0xixs
|90 lter mjolk .. |93 liter mjolk .. .195,1 liter mj6lk].
710 hler m olk J ;7 siter ’“10‘k

& ﬁ w ,, h 'ﬂ* T b

1 10 arbetare | 10 arbetare ’

9 arbetare | 9,3 arbetare

10x 10 10x 10 10x9 10x9,3

Ficur 4.4. Cirkulara flodet pA mandag, tisdag, onsdag, resp.agrsd

Det totala bortfallet i BNP blir 10(% 0,7 + 0,7% + ---). Detta &r lika med
10[1/(1 - 0, 7)], alltsa 33,3 kronor. Den Keynesianska multiplikator823.

4.3. Konjunkturpolitiken

Staten har tva verktyg i den enkla Keynesianska modellean$ipolitik och
penningpolitik. Finanspolitiken handlar om staten sonpeskonsument«. Hur
mycket spenderar man i férhallande till sin inkomst? Pegiatitiken handlar
om att bestamma den kortsiktiga rantan, nagot som nornrahda cver till
centralbanken med dar staten ar &nda med och sétta ramarna.

4.3.1. Finanspolitik. Nasta steg i analysen blir att titta pa vad staten hade
kunnat gora. Det Keynes féresprakade var att staten skuledch spendera peng-
ar for att ta bort &ekten av att konsumenterna valde att spara sina pengar i 'for
stor’ utstrackning. Dock kraver detta ganska val avvagdaréer enligt exemplet.
T.ex., om det gick upp for staten pa tisdag vad som pagickodataten spendera
10 kronor, men om staten hann agera forst pa onsdag bor dedespe? kronor.
Nar staten lanar och spenderar pengar pa detta satt ar dgestpel pdinanspo-
litik .
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100 x 50
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100 x 35 %
58 — -100x25 [~ ﬂ

100 x (70 + 15)
+100 x 15

Ficur 4.5. Cirkulara flodet med real investering

4.3.2. Penningpolitik. Penningpolitik handlar om att &ndra rantenivan i eko-
nomin. | de mycket enkla exempel tidigare fanns det en fastgtigpengar och
andringar i den mangden kunde leda till konjunktursvangginl moderna eko-
nomier ar dock mangden pengar ett mycket svarfangat begogppdarmed ar
mangden pengar ocksd svart att kontrollera. Det vaseritiag ar rantan, som
avgor balansen mellan att konsumera idag eller att spagap@cth konsumera
senare; lag ranta uppmuntrar konsumtion. Dessutom paveikéan foretagens
beslut angaende investering; 1&g ranta uppmuntrar imegte

ExempeL 4.5. | en ekonomi finns det tvahundra personer, hundra som jobbar
och hundra som har gatt i pension. De som jobbar tjanar 70 &ram dagen i 16n,
samt 15 kronor som avkastning pa sitt kapital. Av dessa 83ckrspenderar de 50
pa konsumtion, och sparar resten. De som har gatt i pensioodi&sa 15 kronor
om dagen som avkastning pa sitt kapital, och spenderar 40okrom dagen pa
konsumtion. De finansiella transaktionerna skotas av basémn lanar ut pengar
som blir Gver till foretagen som vill investera i sitt kagitRantenivan—pa bada
depositioner och utlaning fran banken—&#o.

Sparbendgenheten hos konsumenterna dkar. Vad hander?

Ekonomin visas, i jamvikt, i Figur415. Nar sparbenagenmétkonomin ovan
Okar, minskar aggregerad efterfragan och darfor far fgextdagerokningar; de
tenderar att minska sin produktion och arbetskraft, ocimedrar lagkonjunkturen
ett faktum.

Om centralbanken sanker rantan blir det billigare for fgedtt 1ana pengar till
reala investeringar, samtidigt som vardet av tillgangargkch darmed minskas
ocksa incitament att spara (se dell 3.4 ovan). Bada dékedder tenderar att driva
upp aggregerad efterfragan och darmed stavja lagkonjierktu

4.4. Det Keynesianska krysset

Det Keynesianska krysset ar det vanligaste sattet attriiies den Keynesi-
anska modellen. Dock blir det svart att halla ordning pa pe@nta kontra
tillfalliga chocker med den metoden. Daremot blir det ldttrakna pa #ek-
ten av till exempel skatter och transfereringar. Autonkatistabilisatorer—
till exempel arbetsléshetsersattning—hjalper till attngé@ konjunktursvang-
ningar genom att hallAD relativt konstant fast BNP forandras.

Vanligtvis analyserar man den Keynesianska modgjtafiskt Grundidén bakom
figurerna ar att, BNP, maste vara lika med konsumtion plus invester@gG +1.
Konsumtion kan i sin tur skrivas som en funktion av nettomister, alltsa BNP!
| det har sammanhanget skriver@(Y) + G + | somAD, aggregerad efterfrdgan
(aggregate demand). For jamvikt maste vara lika medy.
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G och| antas vara opaverkade av en forandring, imenC dkar medY: ju
hogre inkomster man far, desto mer man spenderar.

4.4.1. Permanenta och tillfalliga &fekter. | Exempe[4.8 ovan spenderar man
allt man tjanar. Da har \@ = Y. Da kan ekonomin vara i kortsiktig jamvikt pa vil-
ken BNP-niva som helst. Detta sag vi i exemplet, da en fidfatorning hade en
permanent gekt pa BNP.

| Exempel 4.4 sparar man en del av det man tjanar. ViAar= 30+ 0, 7Y,
dar 30 ar det som kdps av pensionarerna mattdag. Enligt Keynes har vi att
AD =Y, darfor har viy = 30+ 0, 7Y, alltsdY = 100 kronoydag.

Antag sedan att vi chock&D med-10, genom att de tio pensionarerna spen-
derar en krona mindre var, en dagfdkten pa BNP kan vi rakna ut med hjalp
av multiplikatorn, 333. Det blir—33, 3 kronor. Genom ekvationen raknar vi alltsa
ut den totala fekten av en chock, efter att alla omgangar av forandringao- p
duktion och sysselséattning har verkat ut. Da har BNP i kr@ragy atervant till sin
ursprungliga niva.

Observera att det ar egentligen rimligare att rakna pa eidsger pa en eller
fler manader snarare an en enda dag. Det tar t.ex. de flestagf@nénst en manad
att reagera pa en nedgang i forsaljning genom att saga uparbetdre.

Antag nu att vi chockaAD med-10varje dag genom att de tio pensionarerna
spenderar en krona mindre var, varje dag. Deras preferéiré@dras sadan att de
vill spara mer till framtiden. Nu fortsatter konjunktureerat period efter period,
tills BNP nar botten vid 667 kronoydag. Alltsd en permanent chock leder till en
permanent minskning i BNP enligt Keynes. Detta kan ockséyaems genom det
cirkulara flédet. (Hemléxa.)

4.4.2. Inkomstskatt och transfereringar; automatiska stailisatorer. Hit-
tills har vi AD(Y) = C(Y) + G + |. Konsumtion &r en funktion av BNE(Y). Detta
samband brukar férenklas sain= Co + MPC x Y, darCyp ar en konstant (ett tal)
och MPC &r 'the marginal propensity to consumaellitsa marginal konsumtions-
bendgenheten. OMIPC &r Q 8 innebér det att en 6kning i nettoinkomst med 10
kronor ger en 6kning i konsumtion med 8 kronor.

Hur paverkar inkomstskatter? Antag en inkomstskattt péocent, samt att
jag far Y i bruttoinkomst. Min nettoinkomst ar d¥(1 — t). Darfor har viC =
Co+ MPCxY x (1-t). Darfor leder inkomstskatter till en flackafdd-kurva, och
en lagre multiplikator; ekonomin aterhamtar sig snabbsie €n tillfallig negativ
chock eftersomAD ar mindre kanslig for forandringar.

En del av det som staten drar in som skatt transfereras dilteddnsumenter-
na; den anvands alltsa inte tilifentlig konsumtion. Antag transferering@r D&
far vi AD(Y) = Co+MPCx(Yx(1-t)+T)+G+I. Transfereringar bidrar ytterligare
till att minska kansligheten av aggregerad efterfragardfiringar iY. Darfor kan
man kalla inkomstskatter och transfereringarditomatiska stabilisatorer

4.5. Preliminara slutsatser om stabiliseringspolitik

For att forsta konjunktur och stabiliseringspolitik béatmaste vi vidga analy-
sen till lite langre sikt. Priser och l6ner kan @ndras padérsikt, och ekono-
miska aktorers beslut bestams i allra hégsta grad av dereénfidingar om
framtiden. Om du funderar pa att gora en stor investeringetiirde rantan
Over nasta natt som ar det viktiga, utan dina férvantningar&@ntan (och en
massa annat) de narmaste aren.

Ovan har vi utvecklat olika modeller for att forklara hur kamktursvangningar
kan uppsta, samt hur de kan motverkas. Har granskar vi desdaller med hjalp
av lite sunt férnuft och erfarenheter fran verklighetens®eom identifierar vi tva
omraden—forvantningar samt kopplingar mellan kort och elfeidtig sikt—som
vi maste forsta oss battre pa. Bada tva hanger ihop med Keyineliga antagande
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om att priser och loner ar helt fasta. Detta kan eventuellia ga kort sikt, men inte
pa langre sikt. Darfor far aldrig nominella chocker pernraaaeala &ekter.

4.5.1. Sparbenégenheten, konjunktur, och tillvaxt.Vi har sett hur en of6r-
vantad 6kning i sparbenagenheten kan leda till en nedgaagjukkturen genom
att konsumtion minskar. Den har typen dieét far valdigt mycket utrymme i me-
dia, dar allmanhetens kopargladje utmalas som avgoramdekémomins framtid.
Denna mediabild stammer ratt bra med var analys hittillsn Ménar ocksa lart oss
att sparande &r grunden till real investering, och realstering &r ju grunden till
tillvéxt i ekonomin, som vi kommer att se senare. Darfor bér varabra om vi
minskar var konsumtion till forman for sparande!

Ldsningen till paradoxen ligger i vad man gor av sparpergarom ekonomin.
Om en 6kning i sparbenédgenhet leder direkt till lagre raetadérmed 6kad real
investering kan det vara sa for det forsta att aggregeradfefyan ar opaverkad
och det blir ingen lagkonjunktur, och for det andra att lakiigs tillvaxt okar tack
vare mer real investering. Men om 6kningen i sparbenagenhetleiintetill hdgre
investering, da blir det istallet en minskningD, och efterféljande lIagkonjunktur.

4.5.2. Finanspolitik. Keynes foresprakade finanspolitik for att stavja lagkon-
junktur; om allmanheten sparar 'for mycket’, da bor staténim och spendera
pengarna at dem! Analysen med det Keynesianska kryssetiatigligt till denna
slutsatsG ar den enda storheterAD som staten kontrollerar direkt.

Det finns oandligt manga finanspolitiska atgarder. Som ergrkpllar foljan-
de utdrag fran Konjunkturinstitutets 'Konjunkturlagetnj 2007’

FINANSPOLITISKA EFFEKTER PA INFLATIONEN

Inflationen halls tillbaka av en rad olika finanspolitiskayd@ter framover
...Omlaggningen av fastighetsskatten for egnahem bidthratt KPI-
inflationen under 2008 blir 0,5 procentenheter lagre an utformen.
... UND1X-inflationen paverkas inte av forandringen avitisttsskatten pa
egnahem, men daremot av den indirekfielden via lagre hyresékningar.
Omlaggningen av trafikforsakringssystemet paverkar erfdar-inflationen,
vilken o6kar med knappt 0,2 procentenheter frdn och med 1 3007.
Detsamma galler skattesubventionen p& hushallsnaratejansom ger
en lagre KPl-inflation med knappt 0,1 procentenhet fran oad rih juli
2007. Vidare har regeringen foreslagit en sankning av koeiagifter inom
vissa tjanstebranscher. Denna sankning bedoms paverkd K&- som
UND1X-inflationen med drygt A procentenheter under 2008. Reformen
sanker pa kort sikt framfor allt enhetsarbetskostnadenddeln vinstandelen
i dessa branscher. Eftersom denna reform &r av struktumedikkdr kommer
genomslaget pa inflationen att vara snabbare an konjutietdéeandringar
av enhetsarbetskostnaden. Den sammanlagda dampéietteere av dessa
reformer under 2008 bedoms vara 0,3 procentenheter pa UNBflationen
och 0,6 procentenheter pa KPI-inflationen.

Vad kan vi lara oss av detta? Finanspolitiska atgarder ardgg som paverkar
statens budget direkt, d.v.s. atgarder som direkt forarsakdringar antingen vad
galler statens utgifter eller dess intakter. Oftast galler A&ndringar i skatteregler
eller nivaer, eller andringar i statlig konsumtion.

Hemuppgift: Kolla Regeringens Budgetproposition 2009 (s6k pa
t.ex. <budgetpropositionen 2009 regeringskanslietbérja med press-
meddelandet). Vilka atgarder har inforts? Hur paverkaratgunkturen enligt
var analys hittills?

Ett mdjligt problem for staten, om den vill skruva upp korituren genom
expansiv finanspolitik &r att allmanheten direkt motvestatens atgarder. Om all-
manheten vill verkligen spara mer, och staten motverkadgthom att lana och
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spendera, da ar det i alla fall tankbart att allméanhetener@agenom att spaémnu
mer, eftersom agenterna i ekonomin forstar att statens negatarande kommer
att drabba de s& smaningom i form av hogre skatter. Den haotgtyska) éekt
heterRicardian equivalenceHypotesen som sadan kanske inte haller, men ‘the
underlying intuition of the Barro-Ricardo model is thatividual action can unra-
vel Government policy, that the economy does not act in a ar@stic manner,
and that policies can have unintended consequences. Thieispoint of modern
macroeconomic policy.” (Wikepedia).

Finanspolitik har idag en klart underordnad roll i staleitisgspolitiken. Detta
dels p.g.a. ovannamnda problemen, dels for att finandpdilitiett lAngsamt och
klumpigt instrument for att styra konjunkturen i manga,fatth dels for att finans-
politik inte tacklar det underliggande problemet vid lagkmktur. Detta problem
ar att allmanheten sparar for mycket i forhallande till fagens reala investeringar;
I6sningen pa detta ar i grunden att 6ka incitamenten forinalstering i forhal-
lande till sparande. Det enklaste sattet att gora sa arsitirarantan pa pengar;
d.v.s. genonpenningpolitik

4.5.3. Penningpolitik. Modern penningpolitik fungerar genom att centralban-
ken (i SverigeRiksbankendirekt bestammer rantenivan som galler pa kortsiktiga
lan. Dessutonsignalerabanken om hur den tanker sig att den kortsiktiga rantan
ska utveckla sig 6ver tiden (narmaste ett till tva aren).fér om detta se 'Ran-
testyrning i penningpolitiken—hur gar det till?’, av KdarsMitlid och Magnus
Vesterlund (finns pa natet).

En minskning i rantan paverkar aggregerad efterfraganiath tur, konjunk-
turen pa tva satt. (1) Incitament att spara minskar (sagttigihm incitamenten
att 1ana pengar okar) for att rantan har blivit lagre. Darmedskar allmanheten
sitt sparande och okar konsumtion. (2) Incitament for figeatt investera okar,
eftersom det kravs lagre avkastning pa investeringen fodeat ska raknas som
[6nsamt. En viktig mekanism, relaterad till den forsta gu@natt med lagre rén-
ta blir tillgangar mer vardefulla (deras pris 6kar), och fadk blir mer formogna
tenderar de att spara mindre och konsumera mer.

Alla dessa #ekter hanger egentligen pa deémgaranta, alltsa inte rantan pa
en ut- eller inlaning 6ver en enda natt (denna ranta haraleattken kontroll éver)
utan rantan (antigen forvantad eller faststélld) pa edtrdlera ars sikt. Det ar inte
alldeles sjalvklart hur den korta rantan paverkar den lasgen vi ska forsta sa
smaningom.

4.5.4. Den senaste globala ekonomiska kriseidur hjalper modellerna oss
att forstd den nuvarande globala ekonomiska krisen? Bdighes borjar problem
med aggregerad efterfragan. Oftast fokuserar matopdumtiondock nuvarande
krisen borjade val inom definansiella marknaderPreliminért kan vi konstatera
att foretagen p.g.a. problem i denna marknad har haft swifé aag pa pengar
till reala investeringar (se Figlir 4.6). Samtidigt har \éirdv tillgangar, som till
exempel hus och aktier, rasat och denna minskning i allméanbdérmdgenhet
har lett till h6gre sparande och lagre konsumtion.

Initiala atgarder fokuserade pa att radda den finansielkkmagden for att reala
investeringar skulle borja floda ut igen. Man hoppades palsnaesultat och att
lagkonjunktur—Iat bli global depression—kunde undvikg&r man insag att kri-
sen fordjupades och paverka#l® dramatiskt, d& borjade man satta in traditionella
atgarder for att trissa upp konjunkturen; sankta rantort sapansiv finanspolitik.
Nasta steg blir att ta annu mer drastiska och ovanliga dgaidit detta, och mer,
kommer vi att analysera mer efter att vi har en béttre folstafr rantebildning
och inflation p& nagot langre, eller medelfristig, sikt.
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KAPITEL 5
Lang sikt: Tillvaxt

BNP ar inte lika med lycka, och tillvaxt i BNP &r inte lika me#ail lycka.
Att samla pa sig kapital ger inte tillvaxt pa sikt. Uthalligvzixt kommer av
att man utvecklar och anammar nya teknologier. Teknolofyehsteg drivs
av investering, framfdrallt investering i FoU. Allt annétd lar det finnas »for
lite« sadan investering i ekonomin, eftersom nyttan av detdére for samhal-
let &n for det enskilda foretaget eller individen. Det ardtirandra drar nytta
av t.ex. uppfinningar genom att bygga vidare pa dem. D& arikggtvmed
patentsystem och eventuellt subventioner till forsknmgden aven att man
skapar en god miljo som gynnar innovation: stabilitet, Gy, laga skatter
pa kapital, samt ett valfungerande samhalle utan t.exetitimutbrott ar nagra
faktorer som brukar ndmnas som viktiga.

5.1. Tillvaxt och vad det &r bra for
BNP ar inte lika med lycka, och tillvéxt i BNP ar inte lika melail lycka.

Med tillvéxt menas 6kning i BNP, vardet av allt som produsdreom en eko-
nomi. Darmed inkluderas investeringsvaror (nya maskiiteexempel). | enkla
modellekonomier kanns begreppet tamligen okontrovét;sieen i mer komplice-
rade (verkliga) ekonomier finns det stora problem med ath it likhetstecken
mellan hur val en ekonomi presterar och nivan pa BNP.

ExempeL 5.1. Antag en ekonomi med 1000 personer dar det produceras mnat til
ett varde av 1.000.000 SE, med enbart arbetskraft som insats. (Andra insatser
ar obegransade och darmed gratis.) Vad ar BNP? Vad ar BNP ppit&?

Antag att, 10 ar senare, man har fordubblat matkonsumtionvea var till-
vaxttakten per ar under perioden?

Exemplet ovan &r tankt som mycket enkel repetitidtu bygger vi p& exemp-
let for att visa att begreppen snabbt kan bli tvetydiga.

ExempeL 5.2. Antag samma ekonomi som i exenipél 5.1, men dar 500 personer
producerar mat till ett varde av 500.000 SEKinom nagra storre foretag, medan
de andra 500 ar utanfor arbetskraften eftersom de odlar rifisggna behov hem-
ma. Menom de andra 500 hade markandsfort sin mat hade den ocksa vadt va
500.000 SEKr. Vad ar BNP per kapita?

Antag att, 10 ar senare, de andra 500 har borjat handla mednsat, utan
att deras produktion har forandrats. Vad ar BNP nu? Vad vhwiixttakten per ar
under perioden?

| exempel[5.2 dubbleras BNP enbart for att halften av befotlen borjar
handla med sin produktion istéllet for att konsumera delnaj®et ar naturligtvis
problematiskt, eftersom den faktiska produktionen inomneknin har inte dkat.

ExempeL 5.3. Antag samma ekonomi som /5.1, men antag att alla komplettera
maten som odlas och handlas pa marknaden med vilt som de gagegen hand.
Vardet av detta vilt raknas darmed inte in som en del av BNRag\dessutom

1observera att tillvéxttakten &r ungefar 7 procent per ar.
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att dubbleringen i produktion skedde for att alla bérjadevanda DDT, ett mycket
giftigt bekampningsmedel, pa sina grodor. DDT:en leddettlallt vilt dog.

Exemplet visar aterigen att nar vardet av det som handlasapénaden stiger
innebér det inte nddvandigtvis att vardet av allt som predag har dkat.

ExempeL 5.4. Antag tva ekonomier befolkade av »sneetches« som &r awindsj
ka pavarandra. | den ena ekonomin har sneecherna stjarnonggen, i den andra
inte. BNP ar 1000 SEK per ar totalt i badde landerna. En dag rdig sneetcher-
na utan stjarnor att de ar ofina, samtidigt som Sylvester Mokéy McBean (fran
en tredje ekonomi) har en maskin for att satta stjarnor pa emgom han ar villig
att hyra ut for 500 SEK. Sneetcherna utan stjarnor borjargjalibvertid for att fa
ett Overskott att salja det till Sylvester, och darmed fahglea maskinen och sétter
stjiarnor pa sina magar. Deras BNP oOkar till 1.250 S&Kmen konsumtionen har
sjunkit till 750 SEKar plus kostnaden for magstjarnorna.

Nar stjarnsneetcherna sag de andra blev de jattesura och @mtt det var
mycket finare atinte ha en stjarna p& magen. Som tur var hade Sylvester en annan
maskin for att ta bort stjarnor. Denna maskin hyrde han oaksr 500 SEK, och
stjarnsneetcherna borjade ocksa jobba overtid for att hd adt hyra maskinen.
Osw.

Exemplet illustrerar problemet med »positional goodsker eltt man inte far
nytta av varan i sig utan av vilka varor man har i forhallantleahdra. Om man
bara far nytta av att ha mer @an andra ar ekonomisk tillvax@tsummespel, och
den totala nyttan okar inte alls ndr konsumtionen ¢kar;aeariskerar den att
minska ifall tillvaxten kommer pa bekostnad av fritiden $att fritideninte ar en
positional good men har ett egenvarde.

Om man olika lander utifrédn hur lyckliga folk uppger att defamer man bara
ett svagt samband mellan landets BNP och genomsnittligatyav invanarna, i
enlighet med idéerna om positional goods ovan. Dock uppgeoth ar fattigare an
snittet i sitt eget land att de &r relativt olyckliga, aterig enlighet med ovanstaende
idéer. Kolla t.ex. »Easterlin paradox«. Om man tar dettdlgarablir en viktig roll
for staten att jobba for jamlikhet, och uppmuntra produktiy varor som inte ar
av positionell karaktar; en sadan vara kan vara fritid. Bvetshypotes skulle da
kunna vara att man tar sddana idéer pa mycket storre alluamop@ jamfort med
USA, eftersom bade arbetstiden och ojamlikheten ar vagentindre i Europa, i
genomsnitt.

Ett annat satt att forsoka komma at valfard och levnadsatdndr genom att
konstruera andra matt an BNP. Ett sddant ar HDI, »human aj@vent index«,
som tas fram av UNDP och véger i forvantad livslangd och ditailg forutom
inkomst. Hur tror ni att Sverige ligger till i HDI-indexetj#ort med BNP-ligan?

5.2. Tillvaxtmekanismer

Att samla pa sig kapital ger inte tillvaxt pa sikt. Uthalligviixt kommer av
att man utvecklar och anammar nya teknologier.

Nu vander vi oss till fragan om hur och varfor ekonomier vaxéfokuserar
hela tiden pa BNP per kapita, alltsd hur kommer det sig attpnaducerar mer och
mer per person och dag allt eftersom tiden gar? Vi borjar medrekbar mekanism
sominte fungerar, och gar vidare till den som &r grunden till tillvéxerkligheten.

5.2.1. Att samla pa sig kapital. Ett tankbart satt att 6ka sin produktion och
darmed uppna tillvaxt i BNP ar att samla pa sig kapital, altt investera. Solow
visade 1956 att detta inte kunde ge tillvaxt pa sikt, och kimier vi fram till
samma slutsats med en anpassad version av hans fhodell.

2Solow kom fram till att det inte gick att investera sig tilldilig tillvaxt. | alla fall inte ifall
investeringen handlade om att bygga mer kapital av sammadypman redan har. Istallet maste
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aro arl ar2

980 x 104 960 x 104 1160 x 104

ﬁ 20 x 104 BM ﬁ 40 X 104 aM ﬁ 40 X 104 BM

1000 x 104 1000 x 104 1000 x 104

Ficur 5.1. Det cirkuldra flodet i hackekonomin

ExempeL 5.5. Antag en ekonomi—ar 0—med 104 personer, varav 102 brukar
jorden och 2 producerar hackor. De 2 lyckas producera 50k&igichackor per ar,
och darmed finns 50 stycken hackor att tillga eftersom de @iddar helt och hallet
efter ett ars anvandning. BNP ligger pa 1000 SEK per kapitagpnevarav 980 ar
vardet pa maten och 20 ar vardet pa hackorna.

En snille kommer pa—ar 1—att man bor avsatta fler att prodabaickor, och
produktionsstyrkan hojs till 4, medan bara 100 brukar jaxd&amma ar minskar
matproduktionen till 960 SEK medan hackproduktionen fiskdas. Aret darpa—
ar 2—finns det darmed hundra hackor att tillga, och 100 peessom jobbar
inom jordbruket. Tack vare att jordbrukarna kan jobba mgelktivt med en hacka
var okar produktionen till ett varde av 1200 SEK per kapita @ varav 1160 ar
vardet pa maten och 40 ar vardet pa hackorna.

En statistiker kommer pa att nar man hojde antalet som prechde hackor
med 2 6kade BNP med 20 procent. Darfor satter man ytterligagepersoner pa
att producera hackor.

Exempel[5.5 visar flera olika saker. For det forsta kan vi dvaiaa tillvaxt-
processen genom det cirkuléara flodet; se Figur 5.1. Kom itidg a C + |, BNP
ar konsumtion plus investering. Nar arbetskraft flyttas fpoduktion av konsum-
tionsvaror till produktion av kapital (investeringsvarténder ingenting med BNP
pa kort sikt. Men skillnaden syns i figure@:(hdgst upp) minskar meddn(i mit-
ten) okar. Ar 2 finns det mer kapital (fler hackor), och darfioBBIP hégre. Dock
avstannar 6kningen sa fort det finns »tillrackligt« med tapi det har fallet en
hacka vardera. Alltsd nar man satter fler personer pa hadkktionen okar inte
BNP ytterligare.

Med lite reflection ser vi att exemplet visar att investeririgapitalvarorger
inte tillvaxt pa sikt Detta géller generellt, inte bara i exempel 5.5. Anledamgr
att marknaden for kapitalvaror blir snabbt mattad, ochrijgf@re varor av samma
sort ger ingen ytterligare produktion. Man kan tanka paerilkysisk vara som helst
som anvands i produktion: finns det lite av den i forhallariiaritalet arbetare kan
det ge mer produktion att investera i mer. Man man kommeridridben grans dar
arbetarna har ingen nytta av ytterligare kapital och dargerdytterligare kapital
inget tillskott i BNP.

fa

tillvaxt bygga pa en okning i ndgot annat, som Solow kallaite'tbtal factor productivity’ (TFP),
alltsa produktiviteten av arbetskraft och kapital samraghiDetta 6kade med tiden i en process som
Solow inte alls kunde férklara.
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ExempeL 5.6. Hélften av maskinerna och fabrikerna i ett land forstors.a.@n
naturkatastrof. Vad tror du hander sedan? Pa kort sikt? R#gl&ikt?

Enligt bade teori och empirisk erfarenhet ateruppbyggddeekonomi snabbt.
Bristen pa kapital har en pataglig kortsiktifjekt, men efter nagra ar har landet natt
upp igen till sin gamla produktionsniva. Det kan till och meudla att landet nar upp
till sin gamla trendlinje inom nagra ar, och darmed Ovdfaraden gamla produk-
tionsnivan. Det klassiska exemplet pa detta ar Vasttysilakonomi efter slutet
pa andra varldskriget.

5.2.2. Attutveckla eller anamma ny teknologi. For att kontinuerligt 6ka sin
produktion gar det inte att kontinuerligt 6ka mangden kapistallet maste man
kontinuerligt utveckla eller anamma ny teknologi. Hiséorioch tillvaxten i BNP
per kapita ar naturligtvis historien och teknologisk uklew. Var produktion av
varor och tjanster ar inte hogre per kapita an for 100 tusesedan for att vi ha
fler stenpilspetsar att dela pa idag. Det ar hogre for att viuhaecklat till exempel
jordbruk, jarnproduktion, tryckpressen, och datorn.

Observera att dessa nya teknologier ger inte bara mer piodukv samma
varor. | takt med att vi lar oss att producera givna varor nikdrendre arbetskraft
blir marknaden for dessa varor méttad och vi utvecklar ddrmga varor som
vi kan &gna oss at att producera. Dessa varor kan vara liktegande varor fast
av hogre kvalitet, eller sa kan de vara radikalt olika exestde varor. Darmed
omfordelas arbetskraften med tiden mellan olika kategorie

ExempeEL 5.7. Det finns tre ekonomier i varlden—A, B, och C—som ar avskil-
da fran varandra. | ekonomi A jobbar 95 procent av befolkeimgned jordbruk, 4
procent jobbar i industrisektorn, och 1 procent i tjanstdasen. | B jobbar 50 pro-
cent med jordbruk, 40 procent i industrisektorn, och 10 prud tjanstesektorn. | C
jobbar 2 procent i jordbruk, 18 procent i industri, och 80 pamt i tjanstesektorn.

En av ekonomierna har ett BNP motsvarande 1000 SEK per kapitar, en
har 10.000 SEK per kapita och ar, och en har 300.000 per kapitaar. Vilken ar
vilken? Och varfor?

Kan vi méata hur fort teknologisk framsteg egentligen skeri@sa fall, dar till
exempel en insatsvara ger en produkt, kan vi mata det véadigtlt. Ett bra exem-
pel ar produktion av ljus fran energi. Pa 200 ar har vi blid0o@ ganger gektivare
pa att skapa artificiellt ljus av energi, dar talg har ersattdill exempel LED-
lampor. Men i snitt, i det Ianga loppet, kan vi sdga att akraftens produktivitet
okar i samma takt som BNP per kapita, alltsa ungefar 2 prquemdr.

5.3. Politik for tillvaxt

Teknologisk framsteg drivs av investering, framforalliéstering i FoU. Allt
annat lika lar det finnas »for lite« sadan investering i ekoimg eftersom nyt-
tan av den ar storre for samhallet an for det enskilda foettelder individen.
Det ar for att andra drar nytta av t.ex. uppfinningar genonbygga vidare
pa dem. D& ar det viktigt med patentsystem och eventuelitesuloner till
forskningen. Men aven att man skapar en god milj6 som gymmraviation:
stabilitet, 6ppenhet, laga skatter pa kapital, samt eftingerande samhalle
utan t.ex. utbrett mutbrott &r nagra faktorer som brukarmassom viktiga.

5.3.1. Drivkraften bakom teknologisk forandring. Tillvéxt drivs av tekno-
logisk forandring, men vad &r det som driver teknologiskifiglring? Antagligen
ar det val investering i FoU och dylikt? Men varfor i sa fallé@sterar foretag i
FoU? Antagligen for att de far hogre vinster genom att gotaMen varfor far de
hogre vinster?

Fragan ar av fundamental betydelse. Varfor ger investaringoU hogre vins-
ter? Den gackade ekonomer i decennier, eftersom man var dasmissvisande
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bild pa ekonomin dar det bara fanns en produkt och kunskapdpitkelt sonika till
att oka dfektiviteten med vilken denna produkt tillverkades. Eftensmarknaden
for produkten var perfekt var det omojligt for foretag adirtp vinster pa forsaljning
av den, och darmed kunde man aldrig tjana igen kostnaden mvestera i FoU.

Problemet forsvinner i en ekonomi med manga produkter sorkikoerarim-
perfektmed varandra, alltsa produkterna ar inte likadana och onnagtupent upp-
finner en battre produkt eller en billigare produktionsgsx kommer de att tjana
vinster pa detta, och darmed har de mgjlighet att tjana iestaringskostnaden.

Fragan kvarstar varfor en annan individ inte kan kopierayeteknologi som
den ena har hittat pa. Det finns, generellt sett, tva tankbaa Antingen far man
inte det, pga till exempel patentskydd, eller klarar mam iav att gora det, till
exempel for att teknologin halls hemlig.

Patent och hemlighetsmakeri till trots ger den enas nyadagpgptinspiration
till andras forskning. Dessutom I6per patentskydd ut efegra ar och da ar det
fritt fram att kopiera. Darmed ger en upptéackt nytta till emébrskare och produ-
center an den som gjorde upptéackten; forskning genereraradfpositivaexterna
effekter.

5.3.2. Ar mer béattre? Tillvaxt uppstar pga att foretag investerar i och anam-
mar nya teknologier. Ar det sjalvklart att de gor det »faeditfor samhallets basta?
Ar det ett sjalvklart mal for staten att hoja tillvaxttakteekonomin?

Det ar forstas inte sjalvklart att marknaden levererar #iféx tillvaxt. Dock
finns det goda anledningar att tro det. De har att géra mediy@ositerna &ekter,
risk, och diskontering.

Huvudsaken ar att en ny upptackt har ett storre varde for gbantan den har
for upptackaren, och darmed ar incitamenten att forskassea@n vad de boér vara
i en optimalt styrd ekonomi, och darfor sker det for lite farsig och utveckling.
Vardet for upptackaren ar vinsterna hon kan tjana fran fpisg av produkten
eller eventuellt fran att tillata produktion pa licens. Wét for samhallet ar myc-
ket storre, dels eftersom patenten I6per ut efter nagraem,framforallt eftersom
upptackten ger en grund for andra forskare och producetiteygga pa, och deras
vidare upptéackter har naturligtvis varde fér samhallet.

5.3.3. Subventioner och patentEtt enkelt satt att se till att upptackare far
ut ndgot av sina uppfinningar ar att skapa ett system med >tienigléa rattighe-
ter« (intellectual property rights): vad galler FoU ar déktigaste saddan rattighet
patentskydd. Dock finns det en nackdel med patentsysterdetdet ar att den
som haller patent utnyttjar marknadsmakten som patentefogatt minska pro-
duktionen av varan och driva upp priset. Ibland kan konses@ma av detta vara
stora, till exempel dar det finns ett fatal med hog betalniitigsfor produkten samt
manga med |ag betalningsvilja. Det géller for manga lakesheil exempel mot
HIV/AIDS. Da kan det l6na sig for producenten att halla priset fidgigatt ta hem
stora vinster fran de med hog betalningsvilja, fast det Ende med lag betal-
ningsvilja helt utan majlighet att kopa lakemedlet, trotisproduktionskostnader
ar laga. Detta ar den viktigaste anledningen for att mam [géent I6per ut efter
nagra ar: uppfinnare ska fa nagra ar att tjana pa upptacktearesska allmanheten
fa mojlighet att nyttja den fullt ut.

En annan till synes enkel atgard &r att subventionera Fol dtatskassan.
Problemet har ar att det ar valdigt svart att kontrollerdaattkningen gors, vilken
forskning som gors, och vad som hade gjorts annars. En rigkfarskningssub-
ventioner ar till exempel att féretag fortsatter att gérenssm FoU som de hade
gjort annars, men finansierar den fran statskassan istéatletgen ficka. Att ger
statligt stod till universitetsforskning ar naturligtwst ypperligt satt att fa ut sam-
hallsnyttig forskning for en liten kostnad samtidigt sont Higlrar till studenters
utbildning. Eller hur?
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5.3.4. Institutioner: Stabilitet och trygghet. Det &r latt att h&nga upp sig
pa FoU, men sa lange man inte vill vara rikast i varlden kan k@mnma ratt
langt utan; det galler ju bara att anamma existerande tegieslfran andra lander.
Detta kan vara teknologier som ar tillrackligt gamla s atirte langre skyddas
av patent, eller sa kan det vara att utlandska foretag—mad tknologier—
investerar i produktion inom landet. Varfor sker detta saigander—till exempel
i Sydostasien—men inte i andra?

For att individer och féretag—vare sig inhemska eller wdklta—ska vilja
satsa pa investeringar i ny teknologi inom ett land, tekgiokom kan bidra till att
lyfta landets BNP, kravs stabilitet och trygghet. Eftersotdelningen kommer i
framtiden &r det viktigt att investerare kanner tillfotsikfor framtiden. Faktorer
som kan minska investeringsviljan varierar fran radslaré¥olution eller inbor-
deskrig till osdkerhet om framtida inflation och rénta i ewin. Darfér pratas det
aven i Sverige om vikten av forutsdgbar ekonomisk politik.

5.3.5. Institutioner: Handel, kreativitet, férandring. Ekonomisk tillvaxt byg-
ger pa fornyelse, eller till och med »kreativ forstérelsbiir de med nya idéer
lyckas och blir rika kan de gamla makthavarna forlora situstaDarmed gynnas
tillvaxt av en 6ppen ekonomi, 6ppen for handel och éppendtiirfdring.

A andra sidan visar begreppet »kreativ forstorelse« #iistis baksida. Far
att uppna hdog tillvaxt kravs en ekonomi i standig forandribgt innebar att nya
branscher vaxer upp, och gamla tvinnar bort. Aven geogtaffisk det innebéara
att jobben ror pé sig, till exempel fran landet till stadelterefran norr till soder.
Dessa forandringar skapar naturlighdsbetsloshet| en dppen ekonomi blaser
foérandringens vindar &nnu kraftigare, som vi ser i nastaté&lap

ExempeL 5.8. Det finns tva ekonomier i varlden, med 100 miljoner personer
vardera, som har ingen som helst kontakt med varandra: der fieyggien och
Vaxien. | Tryggien har man hogt valstand—i paritet med dagBuerige—och
det & man nojd med. Nu goér man som man »alltid« har gjort,edatbm moder,
son som fader. Det finns ingen FoU. | Vaxien jobbar 10 procemnbefolkningen
med FoU, och de nya upptéckterna sprider sig kontinuerlagiagn ekonomin. Nya
branscher vaxer upp, och helt nya krav stélls pa arbetskraft

| vilken av ekonomierna ar tillvaxttakten hogst? | vilken ekonomierna ar
arbetslosheten hogst? Vad tror du om utanférskap? Lycka?

5.3.6. Institutioner: Skatter och transfereringar. Investering gynnas som
bekant av att man vet att man kommer att fa behalla fruktemnanuvarande upp-
offring. Allt annat lika bor ett hogt skattetryck minska ineitanten att investera,
sarskilt om det ar foretagsvinster och avkastning pa kiagritiaerellt som beskattas.
A andra sidan, och skattepengarna anvands for att skapaneitéiie med valut-
bildade, friska manniskor som har latt att ta sig till ochnfijébbet och latt att
kombinera arbetslivet med andra prioriteringar—till exahatt bilda familj och
uppfostra barn—gynnar det naturligtvis tillvaxt. Alltsdrf och nackdelarna med
hoga skatter med avseende pa tillvaxt ar av samma art sorodirnackdelarna
med avseende pa livskvaliteten i stort. Det finns ingen ambedatt »dfra« hoga
skatter pa tillvaxtens altare. Alltsa, om man tycker attdnékatter gynnar samhal-
let i 6vrigt lar de inte heller skada tillvaxten.

| den har debatten &r det viktigt att skilja pa tillvaxt i BNBhonivan pa BNP.
Hoga skatter och hdga transfereringar kan absolut sénkarimenten att jobba,
och darmed kan det bli farre som arbetar och darmed en tigégad BNP. Men
BNP kan vaxa i samma takt fran denna lagre niva.

5.3.7. Social infrastruktur. Mycket av detta kan sammanfattas med begrep-
pet social infrastruktur Denna struktur ska leda folk in i produktiv, framtidsin-
riktad aktivitet, snarare an aktivitet huvudsakligen kied mot att transferera in-
komstfloden fran andra till en sjalv.
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Vilka av foljande ar (1) produktiva, vilka handlar om att (@jrorsaka eller
hindra transfereringar? (I vissa fall ar det oklart.)

Stold.
Bilproduktion.
Lobbyverksamhet.
Mutor.
Brottsbekampning.
Aktiehandel.
Insider-dealing.
Lakarbesok.
Utbildning.
Barnbidrag.






KAPITEL 6

Lang sikt: Arbetsléshet

Arbetsloshet. Varfor finns den? Varfor ar det ett problemkdfnmer att 1&-
ra oss att det finns olikeyper av arbetsloshet, och olika anledningar. Vi kommer
att relatera olika teori till 'Trollhattan-exemplet’, td& vad hander med arbets-
I6shet i Trollhattan om SAAB gar i konkurs. Tank pa att det képitlet handlar
inte om konjunktur-beroende arbetsloshet. Vi analyseratt-arbetslosheten’ dver
konjunkturcykeln. Detta kan kallas for 'the natural ratdler strukturell arbetslos-
het.

6.1. Arbetsloshetsgatan

Arbetsloshet ar den svarast av vara tre ekonomiska variakivaxt, arbets-
I6shet, och stabilitet—att forklara.

Vi borjar med att repetera ett exempel fran kagdifel 2. Arostset kan te sig
som en gata: Varfor ska duktiga personer behtva ga arbetsivate det att slosa
bort deras formaga? Med tanke pa att arbetsloshet brulga ligellan 4 och 10
procent kan man ocksa fraga sig varfor det verkar alltid fidite for fa jobb for
att alla ska kunna fa ett? Borde man inte kunna skapa nagizefla?

ExempeL 6.1. Antag en ekonomi pa en stillahavsé med 100 vuxna personer och
gemensamt agda produktionsresurser, sdsom jordbruksskatismark, verktyg,
osv. Allt gors som det alltid har gjorts, och barn foljer i aifdraldrars fotspar. Av
dessa hundra jobbar 70, 25 ar utanfoér arbetskraften, och &réetslésa. Dessa 5
ar val barn till arbetslosa i sa fall. Eller?

Var det nagot konstigt? Jag tycker i alla fall det. | en sadesmemi bor val
alla kunna hitta ndgot att géra, nagot satt att hjalpa ti? pad kan det finnas
for anledning att ndgon gar arbetslos i en sadan ekonomialeart att det kan
finnas personer som inte vill jobba, och aven folk som intg kain jobba pa grund
av alder eller funktionshinder. Men dessa ar utanfor akbaften, inte arbetslosa.

Varfor da uppstar arbetsloshet i vara moderna marknadeekien? Det finns
manga tankbara forklaringar, och det ligger en del sanningriga av dessa. Eko-
nomer &r inte alls eniga om vilka som &r de viktigaste ochavdkm kanske bor
helst gldmmas. Vi aterkommer till detta. Men forst, vad dligen ar arbetsloshet?

6.2. Vad ar arbetsloshet?

Man ar arbetslés om man uppfyller tva kriterier: (i) man haget jobb, och
(i) man soker jobb aktivt. S6ker man inte jobb ar man uta@fidretskraften.
Det ar stor skillnad mellan langtids- och korttidsarbehkt.

6.2.1. Definitionen pa arbetsloshetNar ar en person egentligen arbetslos?
De maste val vara i arbetsduglig alder och halsa. Och det@hmett jobb. Eller?
Vissa vill vél inte ha jobb? | Sverige kan vi dela upp den vuke#olkningen i ett
antal grupper med avseende pa arbetsmarknaden: syssalsdtarbetsmarknads-
politiska program, arbetslésa, 'nedmuntrade’ arbetach,de som &ar helt utanfor
arbetskraften. Observera att de som varken har eller sékbr(hedmuntrade eller
utanfor arbetskraften) rédknas inte som arbetslosa.

39
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ExempeEL 6.2. Antag en ekonomi med 100 vuxna, varav 70 jobbar. Vad &r ar-
betslosheten, i procent?

Fragan ar en falla. Det gar inte att sdga, mer an att det arendndeller lika
med 30 procent. Anledningen ar att vi inte vet vad de andraB0sdker de jobb,
eller ar de utanfor arbetskraften. Antag nu att 25 ar utaafbetskraften medan 5
soOker jobb. | s& fall ar arbetsloshetefv5, dvs 67 procent.

6.2.2. Olika typer av arbetsloshet.En viktig distinktion ar mellan langtids-
arbetsldshet och korttidsarbetslshet. Langtidsaxisttst brukar defininieras som
arbetsléshet som bestar under langre &n 6 manader. De ftestaipplever ar-
betsloshet upplever aldrig langtidsarbetsléshet, meddihedta arbetslésa ar ofta
langtidsarbetslosa. For att forsta detta, studera fodjanagmpel.

ExempeL 6.3. Antag en ekonomi med 130 personer varav 30 ar utanfor arbets-
kraften, 3 har varit arbetslosa de senaste 5 aren, och 95g§obbnitt 98 dagar av
100 — de andra tre dagar ar de arbetslosa. Detta ar for att debjobb da och da
(ungefar vart tredje ar) och mellan jobben brukar det kunidaegt par tre veckor
dar de ar arbetslosa. Just nu ar 2 av dessa 95 utan jobb. Dessbar tva av de
tre som nyligen kom ut gymnasiet inte hittat jobb &nnu; dedtdat i 7 manader.

| denna ekonomi, ungefar hur manga personer upplever &itle¢s under ett
ar? Under vilken tid &r de flesta av dessa arbetslosa? Jusilken andel av ar-
betskraften ar langtidsarbetslos, och vilken andel atikserbetslos?

Exemplet visar att kort- och langtidsarbetsloshet ar ditkateelser med olika
forklaringar och olika kostnadatinster. Forst nar vi har forstatt forklaringarna blir
det lattare att forsta kostnaderna och vinsterna fran diyges av arbetsloshet.
Lander med hog arbetsloshet brukar ha en hog andel som didsarpetslosa
(t.ex. att kring 50 procent av de arbetslosa vid en giverutidtphar varit arbetslosa
mer &n ett ar).

6.2.3. Inom eller utanfor arbetskraften? Av de som inte jobbar, vilka rék-
nas som arbetslésa? Och, for den delen, vilka ar arbetslida som jobbar deltid
och vill jobba heltid? Den gyllene regeln ar som sagt att gntden som soker
jobb raknas som arbetslés. Och den som har jobb (&ven déattidte arbetslos.
Dock finns det grazoner, dels med personer som verkar ha jaubdar jobben
inte ar »riktiga, alltsa jobb inom arbetsmarknadspdiiprogram, dels med per-
soner som verkar vara utanfor arbetskraften eftersom desdikter jobb aktivt, men
som egentligen skulle vilja ha ett jobb. Dessa kallas fosealiraged workers« pa
engelska, och darmed doper jag dem till »nedmuntrade aeketa

6.3. En mekanism soninte leder till arbetsloshet

Det finns ett alltfor vanligt utrop nar arbetslosheten argpietenVi skapar for
fa jobh Detta utrop leder oss inte framat. Naturligtvis &ar det s&atbokforings-
massigt—att om vi skapar fler jobb utan att forstéra andranitékar arbetslos-
het. Men bilden ar missvisande eftersom de med arbete octadelaltar i samma
marknad; det &r som om de befinner sig i tva kommunicerande-s#& Figul6.1
—och darmed hjalper det inte att forsoka tomma det ena odh flynehallet 6ver
till det andra. Det kan naturligtvis ge en kortvarifjekt—vars langd beror pa hur
shabbt kommunikationen sker mellan karlen—men det hja@psolut inte i lang-
den. Och det ar arbetsloshed sikt inte konjunkturell arbetsloshet, vi diskuterar.
Det &r inte ens sakert giermantentatgarder for att 6ka jobbskapande kan ge na-
gon dfekt; om karlen kommunicerar riktigt bra hjalper det foga faut och lange
Fredrik an forsla de arbetslésa 6ver till andra sidan.

Observera att detta innebiite att tillfalliga atgarder for att 6ka sysselsatt-
ning under lagkonjunkturdr meningslosa. Absolut inte. Sadana atgarder handlar
om att snabbare ateruppratta normaltillstdndet—jamaikistslosheten—inte att
komma bort fran det mot nagot battre.
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Ficur 6.1. Att forsbka minska arbetsloshet genom att skapa flér. job

Hur kraftiga ar da floden mellan karlen? Enligt aktuell arkanisk forskning
ar det ungefar 3 proceper manadsom lamnar sin arbetsgivare, och ungefar half-
ten av dessa gor det ofrivilligt. Alltsd ar sannolikhetehlamna sitt jobb under
ett r ungefar 35 procent, av vilka ungefar halften kan agéais i arbetsloshet ef-
tersom halften forlorar sina jobb ofrivilligt. (Eventugtiittar de ett nytt jobb direkt,
men i sa fall kan vi tdnka pa arbetsléshetstiden som noll.)vDamtar att de som
forlorar sina jobb gor det for att jobben forsvinner innetét att lika manga nya
jobb skapas varje ar; alltsa ungefar 17 procent av det tataklet jobb som finns.
Detta &r under alla omstandigheter en mycket hég grad av komkation mellan
karlen att bortforklara for nagon som vill argumentera ftirtidifalliga skjuts at
jobbskapande &r en bra atgard mot arbetsldshet.

Observera att denna slutsats leder mer eller mindre diteReta ytterligare
slutsatser. Till exempel foljande:

¢ Invandring skapar inte arbetsloshet;
¢ Att minska arbetstiden sadan att »jobben delas av fler« rairigke ar-
betslosheten.

Vi aterkommer till dessa och andra felaktiga slutsatseaned

6.4. Fyra mekanismer som leder till arbetsloshet

6.4.1. Friktionsarbetsloshet och matchning.Kom ihag exempél6]3. En del
av arbetslosheten orsakades av de som helt enkelt byttelfobbh da. Ytterligare
en del orsakades av att det kan ta tid for de som ar nya pa awétsaden att
hitta sitt forsta jobb. En extremt enkel forklaring for ardléshet uppstar om vi
antar att alla har lika forutsattningar att hitta och beh&ft jobb, men att man
ocksa forlorar sitt jobb da och da. Vilka som hittar, och &ibom forlorar, bestams
enbart av slumpen.

ExempeL 6.4. Antag en ekonomi med 1000 arbetare som lever oandligt lange.
(Alltsa slipper vi tanker pa nya unga som kommer in pa arbetkmaden.) Har
man ett jobb i bérjan pa en given vecka finns det en 2 procemsdikhet att
man forlorar jobbet under veckan. Har man inget jobb i borjaé veckan finns
det en 50 procentssannolikhet att man hittar ett under veck@ad ar nivan pa
arbetslosheten i jamvikt?

For att rakna ut jamviktsarbetslosheten maste vi forstagoik att—i jamvikt
—flodet in i arbetsldshet ar lika med flodet ut. D& ar ekononfialans, arbetslds-
heten varken stiger eller sjunker. Nu benamner vi antalet Isar jobb somJ, och
antalet arbetslosa sofa | jamvikt vet vi att

(1) 0,02J = 0, 5A.
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Dessutom vet vi atf + A = 1000, eftersom alla arbetare maste antingen ha jobb
eller vara arbetslésa. Darfor ar= 1000— A. Darmed kan vi ersattdi ekvation[1
och erhalla

0,02(1000- A) = 0, 5A.
L6s nu ut attA = 42, och darmed ar arbetsloshete2 procent.

ExempeL 6.5. Under en manad tillkommer 100 personer till arbetskraftech
80 gar in pension varav samtliga hade jobb. 400 personerupjpsagda, och 470
far nya jobb. Vad hander med arbetslosheten?

iii i % P fif
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Matchningsmodellen forklarar inte arbetslosheten, menkada 6ka vart for-
staelse for arbetslosheten, framforallt korttidsaribstsbt. Ekonomin ar i standig
rorelse. Till exempel, 10 procent av USA:s tillverknindstjoforsvinner varje ar
enligt Mankiw.

Med hjalp av matchningsmodellen kan vi enkelt forklaraditle foreteelser.

e Ungdomsarbetslésheten mycket hogre an snittet.

e En period med omvandling i ekonomin (t.ex. att tunga indestgar i
konkurs och hogteknologiska industrier byggs upp) inndtiy arbets-
l6shet.

e Under en ekonomi under omvandling 6kar bade antalet ledigha pch
antalet arbetslosa.

¢ Under en lagkonjunktur minskar antalet lediga jobb medaalanarbets-
|0sa Okar.

Enligt matchningsmodellen verkar inte arbetsloshetem waigon storre pro-
blem; det &ar en naturlig konsekvens av nédvandig férvagdlekonomin. For att
bekampa arbetslésheten bor man férséka underlatta maggmiHur val man lyc-
kas kan matas av forhallandet mellan lediga platser ochsiisa personer. Finns
det fa lediga platser fungerar val matchningen bra.

Ett stort problem fér modellen ar att antalet arbetslosa iderstiger antalet
lediga jobb. Till exempel, i Sverige just nu finns ungefar 68en lediga jobb och
420 tusen arbetslésa. Uppenbarligen finns det mer an baratthningsproblem.

6.4.2. Frivillig arbetsloshet. Matchningsmodellen ger upphov till fler fragor
an den ger svar pa. Varfor finns det langtidsarbetslésa®Manhs det fler arbets-
I6sa &n det finns lediga platser? En skola inom forskningemglarbetsldsheten
menar pa att langtidsarbetslosa i grund och bottdjer att vara arbetslosa genom
att inte anpassa sina krav patyp av jobb samt [6neniva titol® arbetsmarknaden
har att erbjuda. Hit hér exemplet nedan om kokosnétson.

ExempeL 6.6. P& en 0 finns det tio arbetare och tio tio-kronors mynt. Arbeda
gar ihop i ett kooperativt foretag. Varje dag plockar var aamtva kokosnétter och
far betalt 10 kronor. P& morgonen koper var och en tva nottekaoperativet (de
kostar 5 kronor var) och drar ut pa jobbet igen.
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Invanarna, efter en kris i samband med nagra borttappadetpbastammer
sig for att inratta en a-kassa. Blir man arbetslés sa far maivh den vanliga
l6nen. En av de tio gar i pension, och hennes dotter ansliggtilsarbetskraften.
Dock vill hon bli lokforare, och vagrar ta jobb som kokosmitekare. Hon blir da
arbetslds; de andra nio lyckas plocka 19 kokosnétter per dag

Vad ar den nya BNP-nivan i kokosnétsekonomin? Finns detmagarknad
som inte fungerar »perfekt«?

Den nya BNP-nivan i kokosnotsekonomin ar 95 3&4g. Det finns ingen
marknad som inte fungerar perfekt; arbetslosheten kamgatlom frivillig. Den
typen av arbetsloshet ar latt att illustrera i en vanlig figned utbud och efterfra-
gan pa arbetskraft. Se nasta exempel.

ExempeL 6.7. | en ekonomi finns 100 arbetare. Var och en anser att en vardig
I6n &r 200 SEkdag, och ingen &r beredd att jobba for mindre. Dock &ar de olika
duktiga pa att jobba, och arbetsgivaren vill bara anstélla 60 duktigaste vid
denna I6neniva. De 6vriga 10 gar arbetslésa.

Efterfrdgan (vill anstélla)

200

Utbud (vill ha jobb) \

SEK/arbetare/dag

0 90 100
Arbetare

Enligt denna modell pa arbetsloshet ar Ionekraven for hdgehéllande till
folks faktiska produktivitet. Sadana hoga l6nekrav kamunigtvis uppmuntras av
ett valutvecklat trygghetssystem som gor att man far efshg inkomst trots att
man ar arbetslés.

Under den har synen pa arbetslésheten bor man darfor finrzasahmellan,
t.ex., generds a-kassa och hdg arbetsloshet. Europeibkagare till teorin pekar
pa USA:s laga strukturella arbetslosheten jamfort med gaspi USA ar a-kassan
inte generds! Dessutom visar svenska studier att sanetdikhatt en langtidsar-
betslés hittar jobb 6kar nar a-kassan haller pé att ta slettaDalar for teorin. A
andra sidan har strukturell arbetslosheten i Sveriget stiglan 80-talet, samtidigt
som regler for a-kassa mm har stramats at. Detta talar e te

Trots jamforelsen mellan USA och Europa har teorin lag finkigsvarde vad
galler skillnader i arbetsloshet mellan lander. Till exeipar Sverige haft lag
arbetsldshet historiskt sett jAmfort med dvriga Europaaknat problem fér idén
om frivilliga arbetslosa ar, aterigen, att antalet arliests|vida Gverstiger antalet
lediga jobb. A andra sidan &r det klart att incitamentenapelll for sokivern och
(kanske annu mer) viljan att acceptera jobb. Sammanfgtria kan man saga att
det finns sékert en del sanning i teorin, men den ar absokihgla sanningen vad
galler strukturell arbetslésheten!

6.4.3. Klassisk arbetsloshetHittills har vi fokuserat pa de arbetslosa nar vi
forsoker forklara arbetslosheten. Det verkar ju tamligegiskt, men anda har vi
inte kommit sa langt. Ingen av teorierna ovan kan forklandéwaantalet arbets-
sOkande vida 6verstiger antalet lediga jobb, trots att mamgdessa sokande ar
beredda att jobba mot laga I6ner.

En naturlig fraga blir varfor inte hog arbetsloshet led#retit tryck nedat pa
reala |6ner sadan att alla kan fa jobb? Arbetsloshet sonkassav for hoga loner
heterklassiskarbetsloshet och illustreras i féljande exempel.



44 6. LANG SIKT: ARBETSLOSHET

ExempeL 6.8. | en ekonomi finns 100 vuxna, och l6nen ar faststalld till 100
SEKdag. Vid denna léneniva efterfragas 40 stycken arbetarajame80 vill ha
jobb och 20 staller sig utanfor arbetskraften. Arbetsldeheér 50 procent. Se
Figur[6.2.

Efterfragan (vill a,lnstalla)

100[ ----=--r==nees-oaTTE baggomommnrmecemacnoooos oo

SEK/arbetare/dag

Utbud (vill ha jobb)

0 40 80 100
Arbetare

Ficur 6.2. En ekonomi med arbetsldshet pa 50 procent.

Fragan ar varfor lonen inte sanks eller varfor andra prisier stiger sadan att
reallonensanks och alla kan fa jobb. Alternativt, varfor etablerds imya foretag
med nya produkter som kan ge anstallning till de andra 40. déeerellt, varfor
hamnar utbud och efterfragan for arbetskraft i ett visstdtlande till varandra?

»FOr hdga loner« kan inte forklara arbetsloshet generabify det kan forkla-
ra arbetsloshet bland vissa grupper. Antag att det finnssstfdld lagstaniva pa
I6nen i ett landminimilonen En s&dan &r lagstadgad i vissa lander, och mer eller
mindre avtalad mellan fackféreningar och arbetsgivaredranMinimilénen ute-
sluter vissa fran jobb eftersom just deras produktivitetirider denna niva; det ar
inte vart att anstalla dem. Detta ar ett vanligt férekomnesiiddklaring till hdg ung-
domsarbetsléshet; argumenten ar att for att minska ungaibeisiosheten maste
ungdomarnas loner sankas i forhallande till andra lonearsé@dt det Ionar sig for
arbetsgivare att anstalla démn.

6.4.4. Hfektivetsloner. Forklaringen till hog jamviktsarbetsloshet maste lig-
ga i hur ekonomin i sin helhet fungerar, och da maste vi rikikén mot de som
har jobb, inte de som inte har. Det &r ju dessa personer som hat stéerkan pa
vilken I6neniva som rader i ekonomin, och det maste vara pacgav samspelet
mellan I6ner och arbetslosheten som problemet uppstaatEéensa for inflation
diskuterar vi i termer av realléner explicit genom att prata mangder med pro-
dukt som man far i lon.

ExempeEL 6.9. Antag en ekonomi dar arbetstagarnas produktivitet varidre:
roende pa foljande faktorer:

(1) Lonen i forhallande till andra, dar hégre 16n ger motivatioeh darmed
hogre produktivitet;

(2) Hur lange man har jobbat inom féretaget, déar nyanstéllda &nane pro-
duktiva pga inlarningsperioden samt risken att de inte dnpdiga med-
arbetare.

(3) Nivan pa arbetsloshet, dar hogre arbetsloshet ger hogrelgktvitet pa
grund av att radsla for arbetsloshet samt tacksamhet dwtdraajobb ger
hdgre arbetsmoral och motivation.

lobservera att »fér hdéga loner« kan forklara arbetsléshetietav en valutaunion, eller en del
av ett land. F6r mer om detta se kapitel 8 om 6ppna ekonomier.
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Ett foretag inom ekonomin klarar sin dverlevnad néatt ochpaimedan arbetslds-
heten i ekonomin ar pa 8 procent; observera att foretagetadii sin makt for att
maximera vinsten genom till exempel optimal pris- och léttagg osv.

Sedan sjunker nivan pa arbetsldsheten till 5 procent padamnen stor jobb-
satsning. Inga andra forandringar paverkar foretaget;egftdgan pa foretagets
produkt samt insatspriser och rantan ar oférandrade. Vaddet?

Det forsta vi kan konstatera ar att det enda som paverkaefggeblir en even-
tuell forandring i de anstélldas produktivitet, eftersamgat annat har férandrats.
Fran [3] ovan vet vi att nar arbetslésheten sjunker, sjuakeetstagarnas produk-
tivitet, och darmed &aven foretagets totala genomsnitigaduktivitet (vardet av
produktion i férhallande till kostnader for insatsernafirbed borjar foretaget ga
back! Vad kan foretaget gora at detta? Det finns ingenting@#. Foretaget kan
inte ens sanka lonerna i forsoket att éverleva, eftersom insanfall drabbas av
[1] och [2] ovan, med annu lagre produktivitet som foljd. Biat att 2:an slar till
eftersom med lagre 16ner 6kar man risken att de som kan |lafinetaget (och
manga kan eftersom arbetslésheten har sjunkit), och déttatgman maste nyan-
stalla. Slutsatsen ar oundviklig: féretaget gar i konkurs.

ExempeL 6.10. Antag en ekonomi som ovan, fast dar konkurrensen ar stenhard
igenom hela ekonomiralla foretag klarar sin 6verlevnad natt och jamnt medan
arbetslésheten &r 8 procent. Vad hander pa sikt efter dera gpbbsattsningen?

Det som hander i denna ekonomi &r naturligtvis att arbétskan gar tillbaka
sa smaningom till 8 procent eftersom foretag efter foretagi gonkurs tills dess
att arbetslésheten har stigit id&ﬁ.(‘jr ett mer avancerat exempel se 6.1.

Box 6.1 Mer avancerat exempel medfeektivitetsloner och arbetsloshet

Antag en ekonomi med 150 personer, av vilka 50 producerakimersoch 100
anvander maskinerna for att producera vidg@ttdaskiner haller i ett ar, och det
kravs en maskin per produktionsarbetare. En person kampeoa 2 maskiner per
ar om hon ar sa produktiv som majligt, och en person med maskirproducera
1,5 vidgetter per ar under samma omstéandigheter.

| borjan ar produktiviteten pa topp och det produceras 10€kinar per ar och 150
vidgetter. Alla far 1 vidget per &r i Idfh Arbetslosheten &r noll.

Efterhand &ndras arbetskulturen i landet. Kanske blir fiolikdre radda for arbets-
I6shet, kanske blir de mer medvetna om eventuella I6neskiér, kanske forsam-
ras deras arbetsmoral. | vilket fall sjunker produktivgteinom tillverkningsindu-

strin till 1,45 vidgetter per ar. Produktiviteten kan héigsn av antingen radsla for
arbetsloshet eller hogre 16n relativt andra. FOr enkefiseskull antar vi att inget
hander med produktiviteten inom maskinproduktionen.

Ett satt att hantera detta vore att helt enkelt sénka oniirella tillverknings-
anstallda till 0,95 vidgetter per &r, medan I6nen till magkoducenter (som har
behallit sin produktivitet) ar oférandrad. Da gar foretagant och arbetslosheten
forblir noll. Problemet &r dock att denna l6sning inte ar eashijamvikt, for att
om ett av tillverkningsforetagen hojer I6nen lite kan deah@joduktiviteten myc-
ket mer, eftersom de nu betalar mer &n alla andra. Alla héjegn, och det slutar
med att alla betalar 1,5 vidgeter per ar i alla fall. Skilleadir att alla jobbar hart
anda, och foretagen gar runt, eftersom nagra av foretagegakta konkurs; nu ar
det bara 90 tillverkningsanstéllda och 45 maskinprodwrenich arbetarna moti-
veras av radslan for arbetsloshet, som ligger pa 10 procent.

2Vi bor kanske analysera ytterligare en mojlighet som 6pgiganar alla féretag ar drabbade;
bor inte alla kunna héja sina priser, och darmed sanka sivektistnader i forhallande till intakterna?
Dock kommer inte efterfragan att racka till i s& fall. Och afnéansprak foljer priserna. . .ja, da ar
vi pa ruta 1 igen.
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En sak som gor mekanismen meffiegtivitetsloner svar att greppa ar att det
ar mycket svart att hitta bevis for att den finns. Anledningeatt den inte lamnar
mycket efter sig till spar, som visas av foljande exempel.

ExempeL 6.11. Antag tva ekonomier som skiljer sig enbart vad galler punkte
1-3 ovan. | landet »Moral« jobbar alla for fullt oavsett, naedi landet »Ratio-
nell« paverkas ens arbetsinsats av den relativa I6nen saréhrpa arbetsloshet
i enlighet med punkter 1-3 ovan. | Moral finns enbart frikdarbetsloshet pa 1
procent, medan i Rationell ligger arbetsléshet pa 8 proc&ktljer sig I6nerna och
produktiviteten at mellan landerna?

Svaret ar att det inte finns nadgon skillnad som &r observealima en skillnad
som gar att mata. Ar ekonomierna identiska i 6vrigt hamnarjaevikter dar de
som har jobb har samma l6ner och samma produktivitet. Dea &kiinaden &r
arbetsloshetsnivan som kravs for att uppratthalla jarewikt

Enligt teorin &r det inte antalet arbetslésa som ar kruxat tédslan for arbets-
l6shet. Foljande tva teorier visar hur denna radsla karesateroende pa olika
faktorer. Enligtpuckelhypotesedr arbetslésheten 1ag om det inte finns fackfore-
ningar, men den ar aven lag om det finns en enhetlig fackfdidninelse som sétta
I6nerna centralt. | det forsta fallet har arbetstagarnaring6jlighet att driva upp
I6nerna, i det andra har de ingen vilja att gora det eftersetrskiapar arbetslos-
het. Istallet uppstar hég arbetsloshet nar det finns méakdigdoreningar som inte
forhandlar enhetligt och centralt, men snarare i konkwreed varandra om med-
lemmar. Da ligger det i férhandlarnas intresse att driva ldpgrna aven om det
leder till hogre arbetsloshet for sina medlemmar.

En liknande teori galleinsidergoutsiders Nyckeln till denna teori &r att det ar
bara de arbetslésa som har en rimlig chans att sla sig in isaniaeknaden som har
en disciplinerandefiekt pd dem med jobb. Finns det en massa langtidsarbetslosa
vars chans att hitta jobb ar valdigt liten har dessa persiogen dfekt pa incita-
menten hos de med jobb. Darmed kan arbetsloshetsnivara fiasiika lagen dver
tiden. | synnerhet kan hég arbetsléshet, nar den vél haleeslsig (efter till exem-
pel en djup lagkonjunktur eller kris), vara svar att botdl ifednga av de arbetslosa
befinner sig langt ifran arbetsmarknaden. Denna tendeeshetteresis

6.5. Arbetsmarknadspolitik

Har utvarderar vi olika policy-atgarder utifran foljandarstaelse for de fyra
foreteelserna ovan: friktion, frivilligt arbetslosa, &ksk arbetsléshet, samfek-
tivitetsloner:

(1) Friktionsarbetsloshet uppstar pa grund av rorelsemiacbetsmarkna-
den, dels pa utbudssidan (arbetstagare ansluter sighilémenar arbets-
marknaden) dels pa efterfragesidan (féretag gar i konkeinsnga upp-
star, hela branscher tvinar bort eller vaxer upp, och jobfoelas ocksa
geografiskt);

(2) Frivillig arbetsléshet uppstar pa grund av att de ekaskenoch sociala
fordelarna med att ha jobb ar for sma for vissa individer hédlande till
arbetsloshet, samtidigt som kontrollen av att arbetsl@skligen soker
jobb ar for svagt;

(3) Klassisk arbetsloshet uppstar inom vissa grupper dalaale eller lagstad-
gade minimiléner gor att alla inom dessa grupper inte kanlé;j

(4) Effektivitetsloner ar ett fenomen dar radslan for arbetslbstgger disci-
plin i ekonomin, och darmed kravs arbetsloshet i en viss féivatt upp-
ratthalla jamvikt (stabilitet).

6.5.1. Sankt a-kassa, sankta skatter pa arbetsinkomsteGenom att 6ka
det finansiella gapet mellan att ha jobb och inte ha jobb dlar rimligtvis inci-
tamenten hos de arbetslosa att sdka jobb, samt radslanbiéiskisheten hos de
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som har jobb. Darmed bor sddana atgarder haffiektd ratt riktning via [2] och
[4] ovan, alltsa bor arbetslosheten minska.

A andra sidan 6kar s&dana atgarderna klyftorna i samhaliét,detta kan i
varsta fall aven sla tillbaka inom arbetsmarknaden. Né&tddga okar kan de utan
jobb hamna langre ifran arbetsmarknaden pga samre liksyilsamre utbildning,
mm, fast deragncitamentatt skdfa jobb har blivit starkare. Darmed kan det aven
finnas en #&ekt i fel riktning via [2] och [4].

Dessa atgarder ar darmed att foredra om man lagga tonvilktdorigtande
intresse hos arbetsldsa i sin forklaring for arbetsloshetedan de kan vara nastan
verkningslosa ifall en stor andel av arbetslésa personiémrize sig valdigt langt
ifran arbetsmarknaden.

6.5.2. Arbetsmarknadspolitiska program. Arbetsmarknadspolitiska program
(AMPP) innefattar en bred skara av atgarder, till exempeémarknadsutbild-
ningar, praktikplatser, och instegsjobb. Generellt desydtt halla arbetslosa sé na-
ra arbetsmarknaden som mojligt. Under en tillfallig lagkmiktur kan det handla
om att de tillfalligt arbetslésa inte hamnar i uppgivenheh sa smaningom utan-
forskap. | en situation dar hég arbetsloshet har bitit sé) fgom i dagens Sverige)
kan det handla om att forsoka hjéalpa de som befinner sig laagtadrbetsmarkna-
den att komma in i den.

Om man anser att ndstan all arbetsloshet ar friktionsddlsétst, och att det
ar ett oundvikligt resultat av den standiga omvandlingem sm modern ekono-
mi genomgar, kan AMPP vara skadliga genom att man fordropgichmingen av
arbetstagare med »riktiga« jobb och darmed forvarrar probt. Dessutom kan
AMPP vara skadliga om de hindrar snarare &n uppmuntrar molityé forandring-
ar hos arbetsldsa, sasom flytt eller fortbildning. Alltsdy, AMPP lyckas med sitt
mal att hjalpa arbetslosa narmare arbetsmarknaden, daaérgtelo. Om de dare-
mot misslyckas med detta mal, da kan de goéra mer skada an (Betalutsatserna
i Calmforset al.)

ExempeL 6.12. Det ar lagkonjunktur och hog arbetsléshet under 5 ar. Under
hela den tiden uppehalls hundratusentals personer i AM®, iaite leder till n&-
got »riktigt« jobb. Kan programmen ha varit till nAgon ny?ta

Vad galler [4], éfektivitetsloner, l&ar inte AMPP spelar sarskilt stor roleres
vara eller icke vara har formodligen en mycket litefekt pa radslan for arbetslos-
heten hos en med ett arbete.

6.5.3. Utbildning, fortbildning, flyttbidrag. Det finns ett antal andra atgér-
der som ar tankt att arbetskraften som helhet ar val anpédsarbetsmarknadens
behov. Detta ar naturligtvis positivt, bade utifran fritissynvinkeln [1] och uti-
fran efektivitetsloner [4]. Dessa atgarder handlar om att ha ett \gbildnings-
och fortbildningssystem sadan att arbetskraften har aiglieter och kunskaper
som efterfrdgas av arbetsgivarna. Darmed ar eventuelitsiiba personer nara
arbetsmarknaden och har en starkt disciplinerati#dtepd denna marknad. Det ar
svart att hitta nackdelar med sddana atgarder, forutonedtbstar pengar!

ExempeL 6.13. Du ar arbetslos under ett ar. Vad hander med dina kunskaper,
relativt dina forna arbetskamrater? Passar du pa att gad ormdgenom att satsa
tiden pa att utveckla dig, eller gar du pa tomgang medan defiainat?

6.6. Forvirrade idéer om arbetsloshet

6.6.1. Underlatta for foretagande, skapa fler jobb.Politikerna pratar ofta
om att »vi skapar for fa jobb i Sverige«, eller »vi maste skii@ajobb«. Gar det
att forena sadan idéer med teorierna ovan? Det &r nog skaite $akten i vilken
jobben forsvinner vara fast, och takten de kan skapas ferig@d Men om den
takten ar for 1ag bor arbetslosheten stiga standigt! Atbshet ar ett jamviktsfeno-
men som uppstar pga samspelet mellan utbud och efterfrégamifetskraft. Nar
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arbetslosheten minskar 6kar trycket for hdgre |6ner eligrd produktivitet, och
da tenderar den att 6ka igen.

Ett tAnkbart argument ar att om man underléttar for foretdgaunderlattar
man for arbetslosa att sjalva starta foretag och darmefilasjabb at sig sjalva.
Ar man dock langt fran arbetsmarknaden lar inte detta varaieskilt lockande
alternativ. Eventuellt kan ett foretagarvanligt klimaedlandelen av arbetskraften
som jobbar inom sma foretag i forhallande till andelen i atfiiretag, utan att
paverka arbetslosheten.

Om man »skapar fler jobb« da forsvinner andra, och arbettiéstar oférand-
rat — om inte staten skapar jobbaita. Jamfor till exempel med gamla Sovjetu-
nionen. Knappast féretagarvanligt, men ingen arbetstoshe

6.6.2. Hoja tillvaxttakten. Man uppnar tillvaxt genom att ha en dynamisk
ekonomi, med standigt nya teknologier och effate klimat dar gamla foretag
sldss ut och nya tar 6ver. Detta leder troligtvis till hogi&tionsarbetsloshet [1],
samtidigt som de andra mekanismerna ovan paverkas inteaAdhn arbetsloshet
mycket val varahogrei en tillvaxtvanlig ekonomi. Jamfor aterigen med en plane-
konomi sdsom gamla Sovjetunionen. Knappast tillvaxtgirpa sikt, men ingen
arbetsloshet eftersom alla tilldelas jobb. | termer av Fig@d stryper man kom-
munikationen mellan karlen eftersom det inte finns nagortanbarknad och inga
foretag kan ga i konkurs; darmed kan staten slussa Gvestiibat arbete utan risk
for att andra ska darmed hamna i arbetsléshet som féljd.

For att starka podngen visar jag i Figurl6.3 relationen meB&IP och ar-
betsloshet samillvaxt i BNP och arbetsloshet for nagra av varldens viktigaste
ekonomier. Som syns i Figuren finns det ingen relation ag,\afitsa nivan pa ar-
betslosheten i dessa ekonomier verkar inte alls vara kva@lmed BNP, varken
nivan pa den eller dess tillvaxttakt.

6.6.3. Sanka arbetstiden, stoppa invandringAr det en slump att antalet
jobb ar lite for lite? Till exempel, att det fattas just 20@¢m jobb i schabloneko-
nomin i Tabel[6.1? Nej! Om folk drar sig ur arbetskraftenttedller delvis, sjunker
ocksa antalet sysselsatta pa sikt, och andelen arbetéidsia 6forandrat. Och nar
arbetskraften expanderar (pga till exempel invandring)dieé det motsatta. Skul-
le det finnas en koppling mellan befolkningsstorleken odtetstoshet, dar lander
med mindre befolkning hade lagre arbetsloshet (i procdtdjsom jobben delas
bland farre personer i dessa lander?

Arbetskraft 4 miljoner
Sysselsatta 3,8 miljoner
Arbetslésa 0,2 miljoner
TaseLL 6.1. Schablonstatistik om en arbetsmarknad sasom Sveriges

6.6.4. Stoppa ny teknologi for att bevara jobben.

ExempeL 6.14. Antag en isolerad by, dar alla jobbar kooperativt med jondlkyr
skogsbruk, husbygge, osv.

Nagon kommer pa etffektivare séatt att skéta jordbruket. Vad hander med dem
som jobbade med jordbruk?

(1) Nagra blir arbetslosa.
(2) De producerar mer, och byn blir rikare.
(3) Nagra gar till andra sysslor, och byn blir rikare.

Ny teknologi kan skapa friktionsarbetsloshet, men det & && att mer och
mer dfektiva produktionsmetoder leder till fler och fler arbetaldssa fall bor typ
alla i Sverige vara arbetslosa idag!
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Fiur 6.3. Relationen mellan BNP och arbetsloshet for nagra av
varldens viktigaste ekonomier.

6.7. Arbetsléshet och arbetsmarknadspolitik i Sverige

Arbetslosheten i Sverige har, historiskt sett, varit extrig. Dock i samband
med den ekonomiska krisen 1990 steg den kraftigt, och hamnseess aldrig ater-
vant till sin gamla niva. Se Figlir8.4. En mycket viktig fréganaturligtvis varfor
den inte har sjunk.

Den kan inte handla huvudsakligen om matchning, eftersdtanser (lediga
jobb) vida understiger arbetslosheten. Det kan inte hbkerdla om for generos
arbetsldshetsersattning, eller for hoga skatter pa areéiersom bade skatterna
och erséttningen har minskats sedan 1990, inte hojts.

Eventuellt kan det handla om en 6kad dynamik i ekonomin somatjé@rbets-
tagare har svarare att hinna med, de har svarare att erlfittikompetens vid réatt
stalle for att fa jobb. Darmed hamnar allt fler langt ifrAnetdmarknaden och inte
kan paverka denna marknad. Dessutom har antalet tidslsegigéjobben har okat,
och da blir det fler att ‘'matchas’.

Eventuellt kan det handla om en 6kad segregation i landeteldned jobb
kanner sig trygga fast den hoga nivan pa arbetsloshetenrseft de hor till helt

SObservera att langtidsarbetslésheten &r trots allt weldig | Sverige jamfort med andra euro-
peiska lander, i linje med total arbetsldshet.
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Ficur 6.4. Arbetslosheten i Sverige. Tidiga data fran Maddison,
senare data OECD.

andra delar av denna marknad. Men fragan i sa fall ar varférsektorer inte
utvecklas dar man tar tillvara pa de arbetslosas kunskagefoomagor.



KAPITEL 7

Medelfristig sikt: FGrvantningar, inflation, och konjunkt ur

Nu har vi analyserat de tre viktigaste foreteelser inom mealkonomin var for
sig: konjunktur, tillvaxt, och arbetsloshet. | och med athar fokuserat pa kon-
junktur enbart pa kort sikt, samt tillvaxt och arbetslostyaibart pa lang sikt, har vi
kunnat analysera dem oberoende av varandra. Nu géller detadioanalysera hur
de trots allt kan interagera med varandranpédelfristig siktalltsa ett tidsperspek-
tiv som ar sa pass langt att det inte gar att anta att priseoréstanter, men anda
sa pass kort att man inte bara kan anta att ekonomin befirmijasivikt. Det vill
saga mellan ungefar 6 manader och 5 ar, ungefar det tidgbeinggt som ar mest
relevant nar politiker och andra fattar sina beslut om ekash politik.

7.1. Modellen utan forvantningar: fran hogkonjunktur till hogre priser

7.1.1. AD-AS-modellen. Vi kan summera den Keynesianska modellen med
att jamvikts-BNP bestams av aggregerad efterfragan, actdhingar i aggrege-
rad efterfragan ger tillfalliga avvikelser i BNP. Permatzeforandringar iAD ger
istallet permanenta forandringar i BNP.

Detta ar naturligtvis inte realistiskt pa lang sikt. Antagxt att staten lanar
pengar och spenderar dessa for att 6kaApa Vi vet att detta kan leda till en
tillfallig 6kning i BNP (hogkonjunktur), men pa langre sikt leder déilist till
hogre priser i ekonomin, alltsa inflation. Detta ter sig nagti om man sprutar in
mer pengar till systemet utan att ha okat produktionskagi@ei i ekonomin blir
det mer pengar som jagar samma mangd varor, alltsa stigerpai.

Keynes var val medveten om detta, men fragan kvarstar omripasaningen
fran kort sikt till 1dng sikt sker. Da pratar vi omedelfristigsikt. Som vi ska se
nedan ar anpassningsprocessen i sig inte ndgot som skemnaisit eller meka-
niskt; hur fort det gar beror pa hur ekonomiska agenter agech det beror pa hur
de tolkar signaler fran regeringen, centralbanken, sandiam®s.v. angdende deb
framtida utvecklingen inom bade ekonomin och den ekonoaniskitiken.

Vanligtvis nar vi visarefterfradgani nationalekonomi har vi pris pa den vertika-
la axeln och kvantitet p& den andra. En efterfragekurva hltid nedat i figuren;
ju lagre pris, desto storre kvantitet som efterfragas.reanttill efterfragekurvan
ar utbudskurvansom visar mangden som bjuds ut vid olika priser. Denna jutar
uppat istallet; ju hogre pris, desto mer som bjuds ut. DodbguKeynes att ut-
budskurvan fér hela ekonomin var vagratt; priserna vardwtelt fasta, och kvan-
titeten kunde variera fritt beroende pa efterfragan, utapriset paverkades; Figur
[Z1(a). Dessa fasta priser ar en viktig del av modellen sader &/l att 'nominella’
storningar i efterfrdgan kan fa realffekter istallet for att bara leda till prisfor-
andringar. Detta ar naturligtvis inte realistisk undea alinstandigheterna. Det kan
tankas att priser ar trogrorliga nerat pa kort sikt, oavsettagt efterfragan dyker,
dock ar det omgjligt for kvantiteten att 6ka hur mycket sonshem AD skulle
plotsligt 6ka valdigt mycket (t.ex. p.g.a. mycket exparfgnanspolitik).

Ett mer realistiskt alternativ ar att anta att SAS-kurvaadwppat efter att en
viss produktionsniva &ar nadd; Figurl’.1(b). Denna niva higtevikts-BNP eller
potentiell BNP eller BNP-trend, och motsvarar produktiGr det rader jamvikt,
alltsa varken hog- eller lagkonjunktur. Ekonomin gar inde fidgvarv, men det
finns inte heller oanvanda resurser sasom arbetskraft. iNwldtl s3 att omAD
skiftar nedat sa blir det en minskning i BNP och ingen prigfilring, men onAD
skiftar uppat okar bade BNP och prisnivan. @ fortsatter att oka gar det helt

51
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Prisniva, Prisniva,
efterfrdgan, AD
P P

efterfrdgan, AD
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utbud, SAS

Kvantitet, Y Kvantitet, Y

Ficur 7.1. Keynes antagande om utbud och efterfragan: (a) den
renodlade modellen; (b) modellen dér utbud inte kan 6ka hyo-m
ket som helst. SAS star for short-run aggregate supplysikbidt
aggregerat utbud

Prisniva, AD LAS Prisniva, LAS
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P P
SAS SAS
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Ficur 7.2. AD-AS-modellen med langsiktigt utbud: (a) ekonomin
i jamvikt; (b) lagkonjunktur. De svarta punkterna visarspivan
och BNP, daiAD och SASmots.

dver i prisokning, d& ekonomin gar pa sa hogt varv som ar gidglvit resurserna
som finns (kapital, arbetskraft, naturresurser).

An sé lange har vi inte brutit med den Keynesianska modebemwart. T.ex.,
en permanent skift nedaiD leder till en permanent minskning i BNP. Nasta steg
ar att lagga tillldngsiktigt utbud LAS som ar utbudet nar ekonomin &r i jamvikt.
Detta utbud ar oberoende av prisnivan, och blir da en lodirgé. Vid jamvikt
mots alla tre kurvor vid samma punkt, medan vid hdgkonjunkiitsAD ochSAS
vid hogreY anLAS tvartom vid lagkonjunktur. Se Figlir 7.2. Observera atigiiF
[7.2(b),LASochSASMots fortfarande d&#ASvander uppat; det gor de alltid. Dock
liggerY under denna niva.

Nu ar det ett kort steg kvar till forsta anvandning fér moelellEnligt Keynes
bor lagkonjunktur avhjalpas med expansiv politik. Men gnAD-AS-modellen
boér anpassningen ske av sig sjalvt till slut, till exempeiga attSASkurvan flyt-
tar nedat p.g.a. ldnepressen som lagkonjunkturen inndb&sutom bor pengar bli
billigare under lagkonjunktur, alltsa rantan sjunker, délpressasD uppat. En ri-
goros analys blir dock mycket komplicerat, eftersom vi vénfvar tidigare analys
att AD och SASar sammankopplade; nar t.ex. Iénenivan sjunker sjubkee AD
ochSAS| en 6ppen ekonomi &r det mycket viktigt att ocksa ta hanslyimtport
och export, och det gor vi senare, i kapitel 8.

Ett till fall kan analyseras har, med hjalp &D-AS-modellen. | en viss eko-
nomi marks det att BNP inte 0kar i den takt den har gjort tickgach det ar staten
inte n6jd med. Dock vet man inte sakert ifall de daliga tidelberor pa en storning
nedat iAD, eller attlangsiktigt utbud inte har 6kat som tidigare. Vi kallar dessa
alternativ for: (a) oroliga sparare; och (b) en ko dog. Desdgarnativ visas i Fi-
gur[Z.3. Observera att nar en ko dér kan detta leda till kakarbetsléshet, och
minskadAD, men problemet har inte sitirsprungi en stoérning iAD.
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Ficur 7.3. AD-AS-modellen i tva fall: (a) oroliga sparare; och (b)
en ko dog.
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Ficur 7.4. Expansiv politik efter att en ko dog: (a) hogkonjunktur
till en borjan (b) bara inflation pa sikt.

Det kortsiktiga utfallet i form av lagre an férvantad BNP nférvantad pris-
niva ar identiskt i bada fallen. Dock pa medelfrisitig sikr slet annorlunda ut,
och dessutom kommer ekonomin att reagera olika pa polggrdér sdsom ex-
pansiv finanspolitik. | fall (a) kan expansiv finanspolitifth AD tillbaka till sitt
ursprungliga niva och darmed hjalpa ekonomin tillbakgdithvikt. 1 fall (b), en ko
dog, leder expansiv finanspolitik till att ekonomin kommejamvikt mot hégkon-
junktur; det blir en viss 6kning Y, men ocksa en 6kning i prisnivan. Da tenderar
kostnader att 6ka, medanfaller tillbaka till jamviktsnivan; FiguEZ#.

7.1.2. Phillipskurvan. Vitar en ny titt pa situationen dar man bedriver expan-
siv politik fast ekonomin befinner sig i langsiktig jamvilspm i Figu’Z4. Initialt
sker en 6kning i bade priser och BNP. BNP-6kningen mots\aran minskning i
arbetsloshet. Med tiden stabiliserar sig priserna igem saentidigt har BNP (och
darmed ocksa arbetslosheten) gatt tillbaka till sin garivia. Vi visar schematiskt
forandringarna i inflation och arbetsléshet i Figud 7.5.tReerkar ge ett enkelt be-
slut for politiker. Genom tillféallig expansiv politik kan em atnjuta en period med
hogre tillvaxt och lagre arbetsloshet pa bekostnad avriitation!

Antag istallet att det blir en tillfallig storning neratAD. Enligt AD-AS
modellen blir det da en minskning i BNP och en 6kning i arliestisét (minskning
i Y). Dessutom sjunker priserna, eller (i en ekonomi med imifgtsjunker takten i
vilken priserna stiger, alltsa inflationstakten. Daremmtdet blir en stérning uppat
i AD blir det tvartom; inflationstakten stiger medan arbetsddsh sjunker.

1958 tyckte nyazeelandarédw Phillips méarker en sadan relation mellan ar-
betslosheten och inflation under en hundradrsperiod: métsddsheten blev allt
lagre, steg priserna i ekonomin allt snabbare. Darmed nap#nden negativt lu-
tande kurvan: Phillipskurvan.

Genom Phillipskurvan blir en ny méjlighet uppenbar: fottsét driva expansiv
politik permanent! Da bor man kunna f&, enligt modellennpament lagre arbets-
I6shet pa bekostnad av permanent hogre inflation. (I term&xAS, Figur[7.4,
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Ficur 7.5. Utvecklingen i en ekonomi utan férvantningar, dar det
tillfalligt bedrivs expansiv politik.

hojer manAD-kurvan kontinuerligt for att halla den »foresASkurvan sadan att
de mots hela tiden i hojd med3.)

Kan man da 'kopa’ lag arbetsloshet med en nagot forhojd iiffettakt (ex-
pansiv politik)? Det verkar ju sd. Men i sa fall varfor véljer vi att ha sa pasg la
inflation jamt? Ar det kostsamt for samhallet med inflation?

Rimligtvis bor inte en lagom hog inflationstakt (typ 10 proteer ar istallet
for 2 procent) ha nagra storre samhallskostnader. Om allatt/enflation blir 10
procent, da ar det bara att lagga till 10 procent pa Iénerrja @a, och 10 procent
pa rantan, o.s.v., och ingentingalt bor paverkas. Varfor da valjer man inte hogre
inflation och lagre arbetsloshet? For att forsta varfoeretittare sagt for att forsta
varfor det finns ingen sadan avvagning i praktiken, maste vss in i analysen av
forvantningarnashetydelse for ekonomin.

7.2. Modellen med férvantningar: fran hégkonjunktur till h 6gre inflation

7.2.1. Vantad och ovantad inflation. Enligt den enkla Phillipskurvan gar det
att kopa lagre arbetsloshet enbart genom #itadag inflation. Fel! Felet ligger i
att man inte har tagit hansyn tfthrvantningar
(1) Enférvantadinflation har bara nominellafiekter! Om alla vet att infla-
tion kommer att bli 10 procent nasta ar, da forbereder de pdb 16-
nedkningar i linje med denna vetskap. Lonedkningarna astll och
med. BadeAD- och AS-kurvorna flyttar da upp lika mycket och det finns
ingen dfekt pA BNP eller arbetsloshet. Alltsa &r det baraeantadin-
flation som ger realaffekter.
(2) Om man helatiden bedriver expansiv politik, med hog tidtasom foljd,
da blir denna inflationstakten forvantad.

Enovantadinflation ger reala #ekter for att ekonomiska agenter har inte rak-
nat med den i férvag, och de hinner inte reagera fullt ut nér digker upp. Till
exempel kan det vara sa att man forlorar pa investeringargssran forutbestamd
avkastning; denna avkastning blir mindre véard i och med é&dgftation. Se langre
ned i detta kapitel.

7.2.2. Lang- och kortsiktiga phillipskurvor. Om vi réknar in férvantningar,
vad spelar det for roll for Phillips-kurvan? Om inflation\@ntad da kan den lika
garna inte finnas; arbetslosheten paverkas inte. Om inflatiofran borjan ovan-
tad, men sa smaningom blir vantad, da blir det sa att arlsbistén forst sjunker,
men sedan atergar till sin ursprungliga niva.

Tank dig istallet en atstramning (t.ex. minskning, offentlig konsumtion),
som leder till en minskning i inflation. Den kortsiktiga Rigskurvan ar nega-
tivt lutad, alltsd innebar en minskning i inflation en 6kningrbetsloshet. Detta
for att en minskning i inflation innebar stramare politikyrsnnebér i sin tur en
minskning i aggregerad efterfragan och darmed en minskinBigP. Dock med
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Ficur 7.6. Phillipskurvan flyttar sig nerat med tiden om stram po-
litik ar bestaende.
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Ficur 7.7. Phillipskurvor foér (a) Sverige (b) Storbritannien

tiden anpassar sig forvantningarna till den stramareigefit [loneférhdjningar tas

bort, osv. Allteftersom anpassningen sker sa sjunker ioflanedan arbetslésheten
minskar mot sin ursprungliga niva. Nar forvantningarnarasdnotsvarar det att
ekonomin ror sig mot eny, lagre, Phillipskurva. Eekten visas i Figur 7]6.

Inflationsforvantningar ar centrala i anpassningspraaes¥id hdg inflation
forvantas den, generellt, fortsatta att vara hog. Da ptangter avtalar man héga
pris- och l6nedkningar, och da blir inflation hog. Under dessistandigheter leder
en atstramning till stora realdekter (som i figuren). Ifall &tstramningen ar istallet
fullstandigt forvantad, till en sddan grad att man i forvagnerar mindre pris och
I6nedkningar i linje med en 1&g inflationstakt, d& gar deattil smartfritt]

Kan vi se forandringar i forvantningar, och darmed forkijrigar i den kortsik-
tiga phillipskurvan, i verkliga data? Det visar sig att vinka Figur[Z.1 visas data
fran forst Sverige och sedan Storbritanniefi_1 7.7(a) semvstabil phillipskur-
va; forvantningar pa inflation verkar inte ha forandrats s&kat under perioden.
Detta ar inte sa konstigt eftersom den svenska centralbané&de ett lagstadgat
mal att halla inflationen nara 2 procent under hela perioténi(b), med ett lang-
re tidsintervall, syns tydligt att den kortsiktiga philikurvan flyttade nerat under
aren 1994 till 1999. Noterbart ar att den brittiska centiaten (Bank of England)
gavs oberoende 1997; se diskussionen om trovéardighet odinfidingar nedan.

1F6r en intressant fallstudie om att fa ned inflation, sok péottomics Help’, 'UK Economy
under Mrs Thatcher’.



56 7. MEDELFRISTIG SIKT: FORVANTNINGAR, INFLATION, OCH KONUNKTUR

ExempeL 7.1. Begrunda informationen i Figur7.7(b). Tyder det pa att den$
en langsiktig koppling mellan expansiv penningpolitik echetsléshet? Hur ser
kopplingen ut i sa fall?

Det finns ingen langsiktig koppling mellan expansiv politikh arbetsléshet.
| termer (aterigen) av Figlir 7.4, det gar inte att h&lla-kurvan foreSASkurvan.
Marknaden (i form a®ASkurvan) hinner alltid ikapp for eller senare. Hur lang tid
tar det? For att forsta detta, begrunda exemplet nedan.

ExempEL 7.2. Antag ett land, Stabbsom har lange (under 40 ar) haft stabil
politik och inflation ndra 2 procent, samt ett annktykk, vars politik—och infla-
tionstakt har andrats standigt fran ett ar till ett annat, mééar inflationen just nu
ligger pa 2 procent. Bada landerna inleder en period med aspapolitik som inte
var forutsedd av marknaden, och AD-kurvan flyttas upp. Hagléd tar det for
SASkurvan att hinna ikapp?

Fragan i exemplet gar naturligtvis inte att svara pa exaktkdir det uppen-
bart att det kommer att g mycket snabbare i Flykkt &n i Stabledningen ar att i
Flykkt ar alla marknadens aktorer standigt beredda pa r@gairi ekonomisk poli-
tik, och priser och léner kan borja anpassa sig inom vecker elanader. Daremot
i Stabb har det aldrig funnits nagot behov av sadant beredsich darfor tar det
mycket langre tid innan priser och Iéner andras 8é&®kurvan hinner med.

7.2.3. Overensstammelse medfektivitetsloner. Modellen med en lodrétt
langsiktig phillipskurva—dvs en fix niva pstrukturell arbetsloshemot vilken
ekonomin atervander pa sikt oavsett konjunkturpolitik—-gerfekt Gverensstam-
melse med modellen onffektivitetsloner fran féregaende kapitlet. Dar sag vi hur
en langsiktig jamvikt ar mojlig enbart med en viss niva paetstishet, jamviktsar-
betslosheten. Har har denna niva fatt ytterligare en beimdmastrukturell arbets-
I6shet—och dessutom har vi en tydligare mekanismhfdrekonomin nar denna
jamvikt.

Mekanismen ar enligt féljande. Antag till exempel en ekonsom bdérjar i
ett extremt gynnsamt lage med 1-procentsarbetsloshetisfiation vid 2 procent
per ar. | detta lage kan ett enskilt foretag hoja sin proditkti genom att margi-
nellt hojer 16nerna till sina anstallda; da blir de mer metade, mindre benagna
att byta jobb, osv. Alla féretag téanker likadant, caa hojer sina I6ner. Darmed
uteblir den positiva ekten, och foretagen blir tvungna att hoja sina priser. €soc
sen upprepar sig och snart bérjar inflationen skena ivagagdindra en prisex-
plosion maste centralbanken forr eller senare hoja ragtaatf bromsa aggregerad
efterfrdgan och bromsa inflationen. Nar realrantan i »fgrh@verstiger konkurser
nyetableringar och arbetslosheten stiger. Nar arbetsiéshar natt sin strukturel-
la (jamvikts-) niva kan rantan sankas igen eftersom tryoket hogre priser och
I6ner &r nu borta, pa grund av arbetsléshetens disciphlerafekt.

7.3. Stabiliseringspolitiken i en oséker varld

| en varld med sakerhet och (rationella) forvantningar hiakonstaterat att
stabiliseringspolitiken ar ratt enkel; det &ar bara attanalg till Iangsiktig jamvikt,
alltsa ingen idé att forsoka trissa upp konjunkturen. Dacked i praktiken ofta
svart att veta var den langsiktiga jamvikten ligger. Dessukan staten ha svart
att dvertyga marknaden angaende sina intentioner. Haséoku vi sarskilt pa tva
problem: att skapa trovardighet for sin politik, och attrgieratt tid nar det drojer
mellan ekonomiskt—politiskt beslut och verkan i ekonomin.

7.3.1. Trovardighet och forvantningar: Tidskonsistens. Politik &r tidskon-
sistent om det inte finns nagra incitament att i framtidendééden. Vi har lart oss
att:

(1) Laga inflationsforvantningar leder, i alla fall kortgi, till lag inflation.
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(2) Enovantat expansiv politik leder, i alla fall kortsigt; till Iag arbetsloshet
och hog BNP.

Darfor finns det en risk att foljande politik inte ar tidskesisent: man forst (fas 1)
lovar Iag och stabil inflation genom stram politik, och se¢fas 2) levererar detta.

Tank att en ny regering kan skapa laga inflationsforvantirggnom att an-
nonsera att den tanker bedriva stram finans- och pennitiggpdfied forvantning-
arna val pa plats, har regeringen incitament att kéra medrestp politik anda,
tvart emot vad man hade lovat. Da far man, under en periock Eifpetsloshet och
hogre BNP.

Dock a&r marknaden inte dum. Om marknaden vet att |6ftet inteiridande,
och samtidigt misstanker att regeringen tanker pa koigsibolitisk vinning, da
raknar marknaden med att det blir expansiv politik trots vad sonattms. D& blir
det inflation anda (marknaden genomfor pris- och I6nehgpni); under dessa for-
hallanden, om dehte blir expansiv politik da blir det istalldégkonjunktut Pa det
sattet kan expansiv politik bli inbyggd i systemet.

Trovardigheten kan naturligtvis variera. Om ett land h#tidabedrivit stam
politik har dess regering rimligtvis byggt upp en hel devtiadighet hos markna-
den. Daremot ar frestelsen i sa fall sarskilt stor att ugaytenna trovardighet for
att skapa en tillfallig hogkonjunktur. Trovardigheten kankas sarskilt lag i demo-
kratier ndgot ar innan val; da ar frestelsen antagligeraestor att bedriva expansiv
politik samtidigt som man planerar att férklara de goda ekoiska sifrorna med
hanvisning till regeringens skicklighet, inte dess kdttghet. Se Box 7J1.

Det finns minst tva satt genom vilka 16ftet om stram politiknkai trovardigt.
Det forsta ar att inflation redan ar sa pass hog att marknaderar med att staten
inte kommer att driva den uppat ytterligare (det blir en fior &ostnad); det andra
ar att man finna nagot sétt ddtsa sigtill sin strama politik. Den senare metoden
har valts av manga OECD-lander (rika, industrialiseradelé#) under de senaste
20 aren. Knepet ar att geentralbankeroberoende fran regeringen, och dessutom
ge den ettagstadgat mahtt halla inflation inom vissa ramar.

Hemuppgift S6k pa internet och ta reda pa vad inflationsmalet ar
for Riksbanken. Hur ser inflationen ut idag?

Box 7.1 Den politiska konjunkturcykeln.

Frestelsen att trissa upp konjunkturen extra-kraftig faitfer innan det ar dags
foér omval. Darmed finns teorin om 'valflask’, att regeringanderar att trissa upp
konjunkturen innan omval. Det stammer att konjunkturenepéar valresultat i
allmanhet. For att finna bevis for att regeringar verkligéssar upp konjunkturen
innan ett val maste man titta i statistik for arbetsloshét im€lation 6ver tiden, i
relation till valcykeln. Det finns inte nagot starkt bevig fitt regeringar verkli-
gen gor sa. Det kanske beror pa att de tror att valjarmatémella, alltsa att de
genomskadar saddana forsok.

| Sverige ar det lurigt &nda att styra ekonomin pa det séftEtsem en sa pass stor
del av var produktiofkonsumtion gar till export respektive kommer fran import.
Darfor ar konjunkturen i Sverige valdigt beroende av kokfurlaget bland vara
handelspartners.

7.3.2. Tidsfordrojningar (lags). Tidsfordrojningar ar ett problem for rege-
ringen eftersom de innebar att det kravs att man agerarafpom man ska stavja
konjunktursvangningar helt. Men i sa fall maste man veté kamjunkturen &r pa
vag, i forvag, och detta ar inte latt, eftersom hela konjurfétloppet bygger pa
ovantade héndelser.



58 7. MEDELFRISTIG SIKT: FORVANTNINGAR, INFLATION, OCH KONUNKTUR

For att avhjalpa problemet med foérdrojningar gér man kokijurprognoser
som bygger pa indikatorer sasom aktiepriser, bostadspvisleitakursen och kon-
junkturen utomlands, mm, mm. Vad géller utbud galler detalta koll pa t.ex. ar-
betsmarknaden samt oljepriset. A andra sidan, om alltitomér p& vad ekono-
miska aktorer tror om framtiden, varfor inte fraga dem? Oigtrgan, och tar fram
till exempel en sa-kallad konfidensindikator for tillveikgsindustri, samt en for
konsumenter. Sedan ska val allt bero pa lagerforandringafor inte da haller
koll pa foretagens lager? Det gor man ocksa! Sddana matngggaen chans att
utréna en kommande vandning i konjunktuienan den syns tydligare i t.ex. en
forandring i BNP, inflation, priser pa tillgdngar, mm. Alletla satter man i ett
slagsAD-AS modell som da ger prognoser for BNP, inflation och arbetsitish
Dessa blir tyvarr inte sarskilt palitiga, men ar anda ledétn den 'naiva’ metoden
att anta att allt fortsatter som idag.

Fordrojningarna ar av tva sorter: dels tar det tid fran a@tg#ireffekt, outside
lag, och dels tar det tid frAn upptackten av avvikelsen till édgéa ett beslut,
inside lag

Allt som allt kan tidsfordrojningar, samt osékerhet, géttastabiliseringspo-
litik leder istallet till storre konjunktursvangningar;ws. om man tror att lagkon-
junktur ar pa gang, och satter i stot vid fel tidpunkt ellerfalvstorlek kan man
till exempel skjuta ekonomin for langt &t andra halet (in gkénjunktur). Dess-
utom &r det inte sakert att marknaden reagerar pa dem somanainkt sig. Det
gar alltsd inte att helt eliminera konjunkturcykeln genomasta och valtajmade
atgarder fran statens och centralbankens sida.

Tank att man bestammer sig pa atgarder for att trissa uppkkijren, men
innan atgarderna trader i kraft sa svanger konjunkturengasjav. Nar atgarderna
val trader i kraft, och i sin tur paverkar ekonomin (outsidg)lsa ar hogkonjunk-
turen redan i antdgande. Atgéarderna 6kar pa hogkonjurktidé bestammer man
sig for att bromsa upp ekonomin, men innan. . .

Om fordréjningarna och osakerheten ar for stora, da ar deektt inte gora
nagonting, menar vissa kritiker. Men ingenting &ar ockséonéigg! En annan asikt
ar att man bor ha fasta snarare an aterkopplande reglery kritileerna (t.ex. Mil-
ton Friedman).

Fast regel Oberoende av ekonomin; t.ex., halla penningméangden
konstant.

Aterkopplande regeBeroende av ekonomin, t.ex. héja penning-
méangden om arbetslésheten stiger.

Distinktionen &r inte meningsfull. En fast regel kan ocksl&as som aterkopp-
lande. Antag t.ex. att man styr penningméangden genom #&rfugintan (som man
gor). | sa fall maste man justera sitt beteende (réantesgtn) beroende pa hur eko-
nomin utvecklas. Om t.ex. efterfragan for pengar &r stoten@sn hoja rantan. Da
kan regeln ocksa tolkas som aterkopplande; hoja rantan mmiréfan for pengar
ar stor.

En mer meningsfull distinktion ar mellan regler och dislaoet(valfrihet). Dis-
kretion ar ju att man bestammer sig pa vad som ar bast frontilftill. Regel-
baserad politik &r att man har pa nagot satt bundit sig i gétande. Att skapa en
oberoende centralbank med lagstadgat inflationsmal aattat lasa sig till en
regel. Vad géller finanspolitik sa ar det oftast diskretiomgéller; &ven nar regler
annonseras av staten sa ar de oftast inte trovardiga, devsytts sa fort det passar
regeringen.
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7.4. Stabiliseringspolitiken i praktiken

7.4.1. Finanspolitik. Finanspolitiken &ar problematisk i en oséker ekonomi pa
grund av langa férdrojningar: man okar inte anslag till skdlstabiliseringspoli-
tiskt syfte, om inte det & som en del av en generellt exparitik pa langre sikt.
Enligt Fregert och Jonung finns dock tre medel &nda: titfalmomsandringar; in-
vesteringsavgifter och investeringsbidrag; saffamtliga investeringar, i synnerhet
i infrastruktur.

Ett exempel som marknadsfordes som konjunkturpolitik &ilkllig skattea-
terbaring pa mindre byggjobb, infort i syfte att 6ka sysittsng i byggbranschen
under en period med lagkonjunktur i denna bransch; rotgedrdock har detta
nu permanentats, och blivit alltsd en permanent subvetitidnyggsektorrﬂ

En fordel med finanspolitik i svara tider ar att den géelkt. Pa 30-talet sades
att »det ar svart att trycka pa ett snére«, och d& menade rmigatrantor (pen-
ningpolitik) underlattar ekonomisk aktivitet men skapateidet direkt, i synnerhet
inte om bankerna inte vill lana ut pengar anda.

7.4.2. Penningpolitik: penningmangdsmal.En kort period—dels pa grund
av Margaret Thatcher och Ronald Reagan—blev Milton Frigubridéer om en
k-procentregel populéra: regeln ar att penningmangden&kamed ett visst pro-
centtalk varje ar. FranMV = PY vet vi att vi far konstanta priser ifall 6kningen
i MV ar samma som Okningeryij, alltsa BNP-tillvaxt. Om vi vill ha lagom myc-
ket inflation ska vi istallet h6jaM sadan atMV okar lite snabbare (2 procent, till
exempel) &n vad real BNP gor.

Problemet &r att penningméngden ar ganska svarfangad,nolcipgshastig-
heten &nnu mer sa. Och ifall omloppshastigheten férandrasek fast penning-
mangdsmal leda till en odnskat expansiv eller stram polidi&ssutom gar varken
penningméangden eller omloppshastigheten att kontrotléekt. Margaret That-
cher och sina »Chancellors of the Exchequer« lekte med sttipgmangdsmal
under 80-talet. Resultatet blev en mycket svar lagkonjumkich sedan nar opti-
mismen aterfann sig samtidigt som nya former av kredit o¢hlfgstem utveck-
lades sa svangde ekonomin in i en ny kraftig 6verhettnirfgljdtav en ny djup
lagkonjunktur i borjan pa 90-talet.

Dock ar en penningmangdsmal en av de tva pelarna for deneigkapcentral-
bankens politik. Den andra pelaren for den europeiska a@i&ainkens politik ar ett
mal for inflationstakten

7.4.3. Penningpolitik: inflationsmal. Modern penningpolitik handlar om att
styra den Kortsiktiga rantan for att i sin tur styra inflagon Detta ar centralt i
nuvarande politiken for euro-omradet, Sverige, och Sitanmien bland manga
andra lander. Stabil och lag inflation skapar en stabil grfidngkonomisk verk-
samhet, fémarknaden Detta anses nu vara den framsta uppgiften for staten i en
marknadsekonomi. Det ar svart eller omojligt att skapaait sjalv, att se till att
alla far jobb, osv. Det man kan géra ar att skapa forutsagsmima for en valfun-
gerande marknadsekonomi dar individers energi gar at aptaskyttiga produkter
och tjanster, inte att (t.ex.) forsoka justera sina besikit gn osdker ekonomisk
omgivning med diverse prognoser for inflation mm.

Ett inflationsmal for centralbanken (t.ex. att halla inflagtakten sa nara 2 pro-
cent per ar som majligt) leder till aktiv politik for att jararut konjunkturcykeln
genom att centralbanken maste hela tiden jobba for attdénart konjunkturen,
och medféljande inflationstakten, ar pa vag for att hinnaagéd med rantefor-
andringar. T.ex., om ekonomin &r pa vag in i hogkonjunktumkeer inflations-
takten att stiga. Om takten idag ar 2 procent, medan re@ov&irt4 procent, bor

2Ett liknande permanent subvention har inforts for hushalia tjanster. Det finns valdigt olika
tolkningar pa dessa. En &r att det handlar om realpolitik tack vare avdraget minskar man drastiskt
pa den svarta sektorn och darmed tjanar man storre int&teannat ar att man vill underlatta for
rika hushall genom att géra billig arbetskraft annu billiga
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Ficur 7.8. P.g.a. fortroendekrisen har foretag svart att finamsiwesteringar

centralbanken hoja ranta for att 'kyla ned’ konjunkturedas@att inflationsokning-
en uteblir, eller atminstone halls inflationen inom deétifla intervallet.

Repetition Hur paverkar reporantan konjunkturen?

Forvantningarna framforallt marknadens forvantningarna, spelar aterige
central roll. Det kan till och med bli s&, om marknaden ochtr@dbanken inte
ar overens, att centralbankens agerande ar verkningstkitagAill exempel att
centralbanken tror pa lagkonjunktur och sanker reporamack tror marknaden
att centralbanken har bedomt laget fel, och att ekonom@atis ar pa vag ini en
lagkonjunktur. Det kommer naturligtvis banken snart apitéipka, och nar de gor
det s& hojs reporantan. Eftersom det ar den hogre rantan &atasvoli bestaende,
medan den lagre rantan raknas bli tillfallig, kvarstar démgh réantan pa en hog
niva aven nar den korta rantan ar 1ag.

7.4.4. Kristider och quantitative easing. Stora ekonomiska kriser drabbar
alla marknader: inte bara arbetsmarknaden samt varundeknanen dven den
finansiellamarknaden. Det &r till och med ofta sa att de riktigt storagkmaborjar
i den finansiella marknaden, alltsa tapp&tD orsakas inte av mindre kop- eller
investeringslust, utan av bankernas olust eller oformédara pengar till dem som
vill kopa eller investera. Sa var det aven med den senasiss(iwvan fortfarande
pagaende) krisen.

Vi konstaterade i kapitéll4 att féretagen p.g.a. problemnindemarknad hade
mycket svart att fa tag i pengar till reala investeringarRgpir[4.6). Samtidigt har
vardet av tillgdngar, som till exempel hus och aktier, ragdt denna minskning i
allmanhetens férmégenhet har lett till hégre sparande @gielkonsumtion.

Initiala atgarder fokuserade pa att radda den finansielkkmagden for att reala
investeringar skulle borja floda ut igen. Man hoppades palsnaesultat och att
lagkonjunktur—Iat bli global depression—kunde undvikg&r man insag att kri-
sen fordjupades och paverka#l® dramatiskt, da borjade man satta in traditionella
atgarder for att trissa upp konjunkturen; sankta rantort xpansiv finanspolitik.

Nar krisen fortsatter borjar staten fa slut pa alternatep&antan ar nara noll,
och staten gar redan med ett stort budgetunderskott ochedasmabbt tkande
stadsskuld som gor det mycket vanskligt att ytterligare stediens utgifter i fi-
nanspolitiskt syftél. Da finns ett sista verktyg i ladan for centralbank& eller
»quantitative easing«.

3Regeringar ar ocksa frestade att 'radda’ stora foretag @&yh Saab) som riskerar konkurs.
Stora konkurser forvarrar naturligtvis lagkonjunkturéank pa det cirkulara flodet), dock riskerar
man att géra ekonomin som helhet en bjorntjanst om man hatldiv féretag som inte fortjanar
det; man hindrar férnyelse i ekonomin.
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Nésta steg blir att ta annu mer drastiska och ovanliga dgdbe:ssa inkluderar
att centralbankerna pumpar i pengar direkt till bankersgillet for att verka via
reporantan. D.v.s. att de koper rantebarande tillgangar ankerna. D& hoppas
man att man kan driva upp det nominella priset pa dessartdlgapa andrahands-
marknaden, och darmed sanker dé&nga rantan. (Kom ihag att banken normalt
endast har kontroll 6ver dekorta rantan, medan den langa rantan ar egentligen
mer avgorande for investeringsbeslut.) Darmed hoppas rdgnlbdankernas vilja
att lana ut pengar till langsiktiga projekt eftersom randarkan tjana pa alternativa
investeringar har sjunkit. Detta &r sa-kallQé.

7.4.5. Stabiliseringspolitiken i Sverige.l Sverige, liksom de flesta OECD-
landerna, styr regeringen finanspolitik medan centralbarstyr penningpolitiken.
| Sverige har Riksbanken en véldigt hdg grad av lagstiftarobnde.

Finanspolitiken har ett delmal att staten ska spara 2 ptaneBNP 6ver en
konjunkturcykel (saldomalet). Alltsa ska det ga plus iestatbalansrakning: myc-
ket plus under hégkonjunktur, och inte lika mycket minus emidgkonjunktur!
Dessutom satter man ett utgiftstak tre ar framover somrsétteévre grans for
offentliga utgifterna.

Penningpolitiken har som mal att halla inflationstaktenlamel och 3 procent
per ar. Genom att ge Riksbanken ett lagstadgat mal sa ger emaa gbolitik den
trovardighetenden behdéver. Penningpolitiken bedrivs genom andringguandn-
tan, som vi har redan sett.

Eftersom &ekterna av en ranteandring tar tid att verka ut, maste Riksba
vara framatblickande i sin politik. Banken gar da framftirefter inflationspro-
gnosen, och sanker rantan ifall infationen tros ligga undétet framoéver, och
vice versa. Dessutom kan det handa en hel del mellan en estd@mbmelse och
ekonomisk utfall: Riksbanken maste dels vara forsiktig redringar, dels kunna
reagera igen ifall det visar sig sla fel.

7.5. Repetitionsexempel

| en ekonomi finns det tvahundra personer, hundra som jolaainendra som
har gatt i pension. De som jobbar tjanar 100 kronor om dagém, idch spenderar
halften av sin 16n pa konsumtion av mjolk (den enda varan)sBm har gatt i
pension spenderar 40 kronor om dagen fran sin formogenkét. gnkelhetens
skull bortser vi fran vinstutbetalningar.) De finansieltartsaktionerna skotas av
en bank som lanar ut pengar som blir 6ver till foretagen sdivinviestera i sitt
kapital. Rantenivan ar 5%. Det cirkulara flodet visas i FIgi®-

Staten tycker att det gar for trogt i ekonomin; man Okéiewtlig konsumtion
fran noll till 1000 kronor per dag, permanent. Forsta dageBiNP oforandrad; det
blir bara en lagerminskning, ingen andring i produktiontefféigen gor en vinst pa
1000 kronor, som (vi antar) hamnar tillbaka hos bankernaediering ar konstant
vid 1000 kronor.

Nasta dag, enligt Keynes, tkar man produktion for att matéhra periodens
aggregerad efterfragan. Arbetarna—fortfarande 100 styekjobbar 6vertid som
om de vore 110 stycken. De spenderar fortfarande halftemami®©mst. Nar man
lagger ihop allting gar foretagen 500 plus (tack vare yitiare en lagerminskning),
som hamnar tillbaks hos bankerna. Se Figur]7.10.

Nasta period okar foretagen sin produktion ytterligareg B@0. Sedan blir det
ytterligare plus 250, o.s.v. Till slut blir 6kningen i BNR# med 1008- 500+ 250+
125+ -- -, alltsd 2000 kronor. Detta stammer 6verens med att méiin ar 2,
1/(1 - 0,5). BNP tkar permanent trots att man inte har investerat i kapital;
det bygger pa ett antagande om att det finns outnyttjad Kapaekonomin. Om
det inte finns det maste istallet priserna stiga och produkiialla fall pa sikt) blir
ofdréndrad.
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Antag nu en 'nastan’ klassisk syn pa ekonomin. Samma dag komgen iG

kommer, hinner inte marknaderna reagera: priserna blirdagen innan. Produk-
tion &r dock fix, eftersom den bestdms av de reala forutsgtnna i ekonomin.
Darfor anpassas I6nerna, priserna, samt rantenivan sétatliden ny jamvikt.

| detta fall blir forsta dagen som i Figlir 7.9(a). Sedan hdpjaserna stiga. Om
staten fortsatter att lana mer och mer pengar, medan de akidr@rna inte andrar

sitt beteende, kommer priserna att drivas upp hégre ockehogr

Till sist, antag nu en ekonomi med (mycket) rationella keanenter. Den of-
fentliga konsumtionen bestar av att staten koper mjolk octielar den jamt bland
konsumenterna. Konsumenterna reagerar pa okningéeritig konsumtion ge-

nom att direkt minska sin egen konsumtion. Allt fortsattemssanligt!



KAPITEL 8

Oppna ekonomier

Hela den ovanstaende analysen galler enbart for autadkisrslutna ekono-
mier som inte handlar med omvarlden. En riktigt stor och nfécegerad ekonomi
—till exempel USA:s—kan i manga fall framgangsrikt analgsesom om den
vore stangd. Detsamma galler inte nagon ekonomi i Europajrieshet inte den
svenska.

| detta kapital utvidgar vi darfor analysen for att omfattaw@riden och hur
den paverkar en liten, 6ppen ekonomi. Med liten menas liférhéllande till om-
véarlden, och med 6ppen menas att ekonomin har betydandeslhanedi denna
omvarld.

Vi bérjar med att bokfora hur internationell handel fungeraed hjélp av det
cirkulara flodet. Sedan diskuterar vi konjunktur med argimgn helt fast eller en
fritt flytande (orlig) vaxelkurs. Sedan diskuterar vi hur arbetsléshet och IEtigs
tillvaxt paverkas av omvarlden i en 6ppen ekonomi. Till sliskuterar vi olika
valutasystem: hur fungerar de olika systemen, och vilkadéh nackdelar har de
for ett land som Sverige?

8.1. Det cirkulara flodet och nationalrékenskaper

Vi borjar med det cirkulara flodet. Hur funkar internatidnehndel? Tank att
ett land importerar en massa varor utan att exportera négotdet? | sa fall, hur?

8.1.1. BNP och BNI. BNP, bruttonationalprodukt, ar vardet av det som pro-
duceras inom landets granser. Darfor ar det lika med toskimifbetalningar fran
foretagen inom landet. BNI, bruttonationalinkomst, &aliked de totala inkoms-
terna som floder in till ett lands innevanare. Se figuren.

Studera Figur8]1 och ge ett uttryck fér BNP i termer av kvatgina i figuren.
Ge sedan ett uttryck for BNI.

" _ Inkomster till
utlandet

+ Inkomster frén /
. utlandet /

“"PIU eller F (kap 4 5. 73)

Ficur 8.1. Det cirkulara flodet med tva 6ppna ekonomier.
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Uttrycken ar:

BNP =Y=C+G+1+NX
BNI =C + PIU.

Produktion inom ett land ar vardet av konsumtion (privat oftentlig) plus inve-
stering, plus vardet av nettoexport. Nettoinkomster ttlll@ands invanare ar sum-
man av foretagens utgifter samt nettoinkomster fran ugand

ExempeL 8.1. Varldsekonomin bestar av tva lander med BNP lika ri66
respektive50 USDAr. Land 1 ager allting i det andra landet—bade kapital och
arbetarna (de ar slavar). Alla inkomster darifran tas hetilaind 1. Det finns ingen
investering. Visa det cirkulara flodet for bada landernad\& BNI i respektive
land?

100

100

Ficur 8.2. Det cirkuldra flodet med en »slavekonomi«.

Som syns i figuren ar BNI noll i land 2 och 150 UZiDi land 1.

8.1.2. BytesbalansenTitta igen pa det cirkulara flodet for BNP och BNI.
Floden av pengar mellan landerna maste ocksa balanserattettoimport mas-
te vara lika medPIU, eller NX bor vara lika medninus PIU

Men omNX = —PIU innebar det en restriktion pa mangden som kan importe-
ras, att man kan importera (netto) enbart ifall man har riekomster fran utlandet
att importera med! Men detta ar faktiskt fel! Vi behéver enpogt i figurenpytes-
balansen

ExempeL 8.2. Antag en ekonomi dér man exporterar ingenting, har inga in-
komster fran utlandet, och importerar varor till ett varde 200 millioner SEKar.
Hur fungerar detta? Vad betalar man med?

Om man inte har inkomster fran utlandet maste man finansiettaimport
med att salja tillgangar. Eventuellt kan dessa tillgangaavform av pengar, alltsa
de utlandska producenterna accepterar dina pengar solmibgtd®et ar dock inte
troligt att de vill samla pa en hég med svenska kronor. Meigirér att de anvander
kronorna till att kopa andreealatillgangar, till exempel svenska foretag eller (mer
generellt) svenskt kapital. De »investerar« i Sverige!
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bytesbalansen

" _ Inkomster till
utlandet

+ Inkomster frén ;
. utlandet

“PIU, eller F

Observera att om Sverige har en positiv bytesbalans inridtaatt svenska
hushall koper utlandska tillgangar, antagligen tack vassitiy nettoexport, medan
en negativ bytesbalans innebar att man saljer tillgdngaatfdinansiera import.

Det ar viktigt att halla isar landets bytesbalans fséatensbudgetbalans. Bara
for att staten gar back och maste lana pengar innebéar ingndtt har en negativ
bytesbalans. Daremot kan héffentlig konsumtion bidra till negativa nettoexport
och darmed en negativ bytesbalans.

Ibland kan det vara naturligt att ett land har en negativéhydéans. Detta galler
till exempel om landet har drabbats av stora svarigheterrsatorkatastrofer eller
krig som har forstort landets kapital. 1 sa fall kan ateruygmmaden underlattas
vasentligt ifall investerar inom det olycksdrabbade lande

8.1.3. Statsskuld och privat skuld. Det finns ett annat alternativ for ett land
som vill finansiera nettoimport, och det &r helt enkelt atel@engar fran utlandet.
Detsamma géller oavsett om det ar privatpersoner ellerstsim konsumerar el-
ler investerar Gver sin inkomst. Privatindivider kan larénfsina banker sa lange
bankerna ar villiga att ge de fortroendet, och i sa fall méstekerna i sin tur Iana
pa internationella marknader, sa lange dessa marknaddliga att ge bankerna
fortroende. Samma sak galler for staten, forutom att steaeriana direkt fran in-
ternationella marknader. For enkelhetens skull fokusérnpa statens problem och
lamnar bankerna at sidan.

Det &r vanligt att en stat har skulder gentemot internaliarfexansmarkna-
der. Staten har ju ocksad enorma tillgangar samt stora stesnaminkomster och
utgifter. Oftast mater man storleken pa statens skuld idiahde till landets (ar-
lig) BNP, dar en skuld motsvarande mindre &n 50 procent adetsnarlig BNP ar
relativt 1dg, och en skuld stérre an 100 procent av BNP ar Kdgigare an stor-
leken péa skulden ar dock vad marknaden tror om framtiden: kariden tros 6ka
hejdlost de narmaste aren hjalper det inte sarskilt mycketen just nu ligger
pa 50 procent, jamfort med ett land vars skuld ligger pa 1@@gmt men vantas
sjunka framover. Internationella marknader, som vilkevkKkBngivare som helst,
ar villiga att ge lan for att hjalpa lantagaren ur en tilligiknipa, men inte for att
finansiera ohallbar konsumtion, eftersom man i det senfiet ifate kan rakna med
att fa pengarna tillbaka.

Vad hander da om en stats skuld (eller statsskuld) borja sgpass att inter-
nationella marknader anar orad? Till en borjan far statetfai@nde lana pengar,
men allt eftersom oron Okar s& kraver marknaden allt hograrfér att kompen-
sera for risken man tar genom att lana ut pengar till dettd. |&tservera ocksa att
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detta géller inte bara nya pengar (Ian) men ocksa gamlaseftede gamla lanen
maste fornyas. Man lanar alltsa over ett bestamt tidsiatervch i slutet pa tiden
maste lanet aterbetalas. Om inte staten har ett stort @tetsitalas lanet tillbaka
med pengar som ar lanade pa nytt, vid den nya rantan.

ExempeL 8.3. Antag en stat, ar 2007, med BNP pa 100 miljoner (#8Dpch
en (relativt stor) skuld pa 100 miljoner USD. Statens budgetbalans; den drar
in 30 miljoneyar i skatt och spenderar dessa pgamtlig konsumtion och ranta
pa statsskulden. Realrantan ligger pa 2 procent, och daréredntekostnaden 2
miljoner USDAr. Lanen |6per ett ar i taget.

Antag nu att ekonomin hamnar i en rejal kris under 2008 sadaBBP sjun-
ker till 80 miljoner USDAr detta ar. Statensffentlig konsumtion dkar pga ndd-
vandiga okningar i socialbidrag till 32 miljoner, medan orksten sjunker till 24
miljoner. Ranta (som faststalldes i borjan pa aret) ar faréinde 2 procent. Staten
gar back med 10 miljoner och statsskulden okar till 110 mijoUSD.

Krisen fortsatter, och BNP 2009 vantas ocksa ligga pa 80amdj. Antag att
statens inkomst ar aterigen 24 miljoner medgfewntlig konsumtion ligger pa 32.
Marknaden anar orad, och ingen ar villig att lana pengar tdhdet utan att real-
rantan hojs till 10 procent. Eftersom den nya rantan gallér lpela stadsskulden
ar rantekostnaden nu 11 miljoner, och staten gar back mea h@Imiljoner. Situ-
ationen ar katastrofal.

Hur kan ett land hamna i ett sddant har lage, och vad kan gbdesASvaren
hanger i hog grad pa valutasystemet som landet anvandedzofir tar vi tag i
dessa fragor nedan, dar vi diskuterar de tva viktigasteasystem, en gemensam
valuta samt olika valutor kombinerat med fritt rorliga vikkeser.

8.2. Konjunktur och langsiktig stabilitet i 6Gppna ekonomier

Har analyserar vi konjunktur och langsiktig stabilitet ipt@ ekonomier. Vi
boérjar med en ekonomi som ingar i en stor valutaunion, sealawi let motsatta
fallet med en fritt flytande valuta, sedan diskuterar vi aralternativ.

8.2.1. En gemensam valutaDet enklaste fallet att analysera ar nar en liten
Oppen ekonomi delar valuta med resten av varlden; alla amsavaluta. Det
finns naturligtvis ingen sddan ekonomi, men situationenj&arioras med en liten
ekonomi inom EMU-omradet, eller en delstat i USA. Dessut@m lrdomar fran
det har foérenklade fallet tillampas i fler sammanhang.

Om alla har samma valuta foljer det direkt att den riskfriataa maste vara
likadant dverallt, och att det kan darmed bara finns en dbaink som bestammer
den kortsiktiga (repo-) rantan. Om det skulle finnas kordnamde centralbanker
som erbjod samma valuta till olika ranta skulle alla lanarifden ena (med lag
ranta) och goéra depositioner hos den andra (med hogre ractayystemet skulle
braka ihop omedelbart. Darmed har det lilla landets regeeimbart finanspolitik
kvar som medel for att styra ekonomin.

Nu gor vi dessutom Keynesianska antaganden; alltsa arrégkerpa fasta.

ExempeL 8.4. Antag en Keynesiansk ekonomi med en fast vaxelkurs gentemot
omvarlden. Antag att 50 procent av konsumtion och invexjedir inhemskt pro-
ducerad, och 50 procent &r importerad. Statens budget atars och dessutom
ar bytesbalansen noll.

Staten ar inte ndjd med tillvaxttakten i ekonomin, och 6kan&i 100 miljoner
SEK. Vad hander med export? Vad hander med import? Ar mikkipin hégre
eller lagre an i en sluten ekonomi? Vad hander med bytesbkalzh

For att forsta vad som hander kan vi rita det cirkulara flosetn i Figur8.3.
Eftersom hélften av 6kningerd gar pa import ar ekten pa hushallens inkomster
fore skatt halverad. Darmed ar multiplikat@iekten kraftigt minskad; anledning-
en ar att den expansiva politiken gefekt till halften i utlandet och till halften
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hemma. Samtidigt gar det nu back i statens budget och i atmsten. Utlands-
ka hushall koper tillgangar av svenska hushall (eller s)abeh darmed sker ett
negativt finansiellt sparande i Sver@e.

-50 bytesbalansen

+50 import

export oférandrad

+50 C%

¢
il b

Ficur 8.3. Det cirkulara flodet med expansiv politik.

Observera att export fran den lilla ekonomin ar oférandidetta eftersom
priserna ar fasta och vaxelkursen ar fast (en enda valutaméd paverkas inte
omvarldens koplust for landets produkter.

Som vi konstaterade ovan finns ett alternativ till att saligéngar, och det ar
att Iana pengar. Som ovan, fokuserar vi har pa fallet daerstdnar fran den in-
ternationella marknaden for att klara sina utgifter, sathstaten har innevarande
lan som maste fornyas. | exempell8.4 var statens budgetrib&ian borjan, men
efter 6kningen G blev det-10Qar i statens budget, som bara delvis kompenseras
av 6kade intakter. Detta ar som sagt inget problem om magmbdddémer under-
skottet som tillfalligt. Men blir det det? For att svara pa odste vi analysera den
ekonomiska utvecklingen pa lite langre sikt.

Pa lite langre sikt kommer inflation, och det gor situatiodenu varre. Hogre
inflation innebér att det lilla landets produkter blir dyggamfért med omvarldens
produkter, och darmed sjunker export och bade bytesbalarsestatens budget-
balans forsamras ytterligare. Det innebar att staten nté@saeinnu mer pengar for
att finansiera sin konsumtion. Det blir snart ohallbart, smam: statsskulden stiger,
rantan stiger, och snart &r ingen beredd att lana till datliindet 6verhuvudtaget.
Landet ar bankrutt.

Exemplet visar att ett litet land som delar valuta med onugirlinte kan driva
ett oberoende finanspolitik. Om man driver upp inhemsk feftgan driver man
upp priser och loner, och da tappar landet konkurrenskngdtnationellt. Det kan
halla ett tag tack vare att man kan lana pengar pa interrdomarknader, men
det vore egentligen battre om dessa marknader satte stagkt éftersom proble-
mets konsekvenser blir allt varre ju langre det fortgar.

For att I6sa ett sddant problem pa sikt finns det bara en utvég:maste sanka
priser och loner i det lilla landet (relativt omvarlden) aadhtt landet far tillbaka sin
konkurrenskraft, alltsd importen minskar, exporten 6kanjunkturen och statens
budgetbalans forbattras. Denna sankning kan uppnas geoonineila l[6nesank-
ningar inom landet, nominella 16nedkningar inom omvar|defer (mer radikalt)
att man lamnar valutaunionen och skapar en egen valuta s@deadbart tappar i
varde sadan att konkurrenskraften aterstalls. Utdveral&mmgsiktiga 16sning kan

IDetta &r i kontrast med vad som hander i en sluten ekonomigtéynes paverkas—i en
sluten ekonomi—varken realt eller finansiellt sparandeA®+forandringar sdsom en 6kningd
(fast det blir minus for staten, plus for konsumenter).
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det naturligtvis avhjalpa situationen pa kort sikt om ktigdiderna avskriver en del
av det lilla landets skuld.

8.2.2. Fritt rorlig vaxelkurs. Situationen for ett land som séatter sin valuta
fri gentemot omvarlden—alltsa tillater marknaden att &esha vaxelkursen—ar
helt annorlunda. Anledningen &r att den rorliga vaxelkurfsagerar som en ven-
til eller automatisk anpassningsmekanism som (i bastaHalt eliminerar risken
ar ett lands konkurrenskraft kan forsamras gentemot omeirpga daligt skott
ekonomisk politik. Mer specifikt bor inte misstag i politikikna leda till kraftig
obalans mellan import och export, obalans som forsvarasttiien att uppna ba-
lans i sin egen budget.

ExempeL 8.5. Antag tva lander i varldsekonomin, Sverige och USA, med va-
lutor SEK och USD. | Sverige producerar man Volvobilar, i U@aducerar man
Fordbilar. Ar 2010 kostar en Volvo 100.000 SEK, och en Forst&n10.000 USD.
Bilarna ar likvardiga, och vaxelkursen ar 1 USD:10 SEK.

| Sverige ar inflation 4 procent per ar, medan inflation i USA2gprocent per
ar. Det finns ingen osékerhet; alla vet att dessa varden gédieall framtid. Vad
hander med vaxelkursen over tiden? Vad hander med rantepigdilken ranta
kraver du for att halla tillgangar i detta land?)

Exemplet visar pa anpassningsmekanismen. Kronans vande&patt sjunka
med 2 procent per ar jamfort med dollarn, och darmed halsepra p& svenska
varor konstanta i dollar. Allts&, en Volvo kosta 104.000 SEK 1, och véxelkursen
ar 1 USD:10,2 SEK, och darmed kostar en Volvo 10.200 USD, sarsom en
FordAd Vad galler realrantan, maste den vara lika i bada landenmara skulle alla
spara i landet med den hogre rantan och lana i det andra ldbgeiatt om (den
nominella) rantan i Sverige ar 6 procgmtmaste rantan i USA vara 4 procgmt

| ekonomin ovan bestams vaxelkursen av PPP, alltsd punthasiwer pari-
ty. Varor som handlas pa internationella marknader borektisa mycket relativt
varandra i alla lander. Om detta gallde exakt bor vaxelkuvaea valdigt stabila
pa kort sikt, eftersom priser pa de flesta varorna andraarsdflen situationen ar,
forstas, mer komplicerad an sa. PPP-kursen funkar som emeaafide vaxelkursen,
men baten (kursen) behover ju inte flyta snéllt ovanfor déaeat ligger pa botten;
andra ekonomiska vindar och strommar kan dra baten en lifrdardetta lage.

Konkret handlar det om férvantningar.

ExempeL 8.6. Antag att vaxelkursen ar fritt rorlig. Du haller en massa 8se
ka vardepapper. Vad gor du om du tror att véxelkursen kommartsatt sjunka
gentemot dollarn? Vad skulle kunna fa dig att &ndra ditt be|

Om du tror att vaxelkursen ar pa vag ner vill du inte halla skarvardepapper,
eftersom deras varde forvantas falla. Det enda som kan fattigilla de anda ar
ifall rantan pa dessa papper ar hogre an rantan pa utlandghsep Matematiskt
har vi detinternationella ranteparitetsvillkoret

i =i" + e+ riskpremie

Villkoret innebér att den inhemska rantairen liten ekonomi skiljer sig fran rantan
i* i den stora grannen dels med den férvantade deprecierkigste, dels med
riskpremien; det senare uppkommer for att investerardangitt halla en tillgang
vars framtida varde de ar osakra pa. Under 80-talet var kaeastor mycket hogre
an i omvarlden tack vare denna riskpremie.

Nu tanker vi konkret p& penningpolitiinalysen skiljer sig radikalt fran Fre-
gert och Jonungs (senare delen av kapitel 16.)

ExempeL 8.7. Tank att centralbanken i en liten 6ppen ekonomi sénker @por
tan, ovantat, for att fa fart pa ekonomin. Antag att inteinatlla marknader tror
att banken kommer att halla i den laga rantan under en periél hander?

2Ar du riktigt p& hugget vad galler matte inser du att dessstéhmer inte exakt, men vi graver
inte djupare i detta har.
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Nar réantan sjunker, vad vill du géra med dina svenska vagjsg& Du vill
ju bli av med dem, men ingen vill kbpa! Nar utbudet av dessgeapverstiger
efterfrdgan sjunker priset, allts& svenska kronan tapparde. Ar detta forenligt
med ranteparitetsvillkoret (antag att riskpremien ar)2diinligt denna mastebli
negativ eftersonn ar mindre ari*, alltsa bor valutan forvantaspprecierai varde,
inte tappa. Men det ar ju det den vantas gora: efter det géatshppet vantas
den sakta aterga till sitt PPP-varde. Slutsatsen &r attnskpaenningpolitik i en
Oppen ekonomi med rorlig vaxelkurs gor att valutan sjunk&irde (deprecierar)
omedelbart, och darfér 6k&t X och darmedAD.

Vad géller éfekten av finanspolitik berorfkekten pa hur centralbanken reage-
rar pa andringen i finanspolitik, precis som i en sluten ekaindntag en modern
ekonomi dar centralbanken styr rantan. Om centralbankter mdntan konstant,
da blir det en expansiviiekt, men om centralbanken parerar genom att hoja rantan
da blir det inget. | vilket fall blir &ekten mindre i en 6ppen ekonomi, eftersom
expansionen leder till 6kad import.

8.2.3. Etttredje alternativ: fast men anda inte. Historiskt sett finns ett tred-
je alternativ. Man annonserar att man tanker halla en fastlkérs gentemot om-
varlden, utan att binda fast valutorna ordentligt (som i&taunion). Alternativet
harstammar fran en oférméaga hos det lilla landet att sjdla leé stabil ekonomisk
politik med Iag inflation och balanserad budget, samt atttémesgranne (till ex-
empel Tyskland) lyckades med detsamma. Darmed tankte rhamatan band
fast sin valuta till Tysklands blev man tvungen att bedritabg politik, annars
skulle l6ftet om att halla en fast kurs inte hallas. Det fuage naturligtvis inte.

Vi sag ovan att, inom en valutaunion, stora problem uppstaceti land hade
hogre inflation &n ett annat. Dessutom gick det inte allsatblika (riskfria) ran-
tenivaer inom olika lander. Ska man halla en fast vaxelkétegsamma sak pa
ytan, fast nar man graver djupare blir saker och ting myclestkomplicerade.

ExempeL 8.8. Antag ett land, Sverige, som lovar att halla en fast vaxalkur
gentemot ett annat, Tyskland. Dock &r inflation i Sverige @&ent hogre an i
Tyskland, och har varit det i ett par ar, och ser ut att vara detdgra ar till.
Vad hander?

Nar Sverige har hogre inflation samtidigt som véxelkursé¢a kan &ndras,
Okar priser pa svenska varor relativt tyska. Darmed minskaort fran Sverige
medan import 6kar. Sverige far en negativ bytesbalansmedeav valutor, ar det
for fa DM som kommer in i svenska hander for att finansiera ialkédp, darfor
maste svenska importorer vaxla SEK till DM for att betalaadiyska leverantorer.
Dessa transaktioner maste ske hos en bank eller ndgon aslbankerna.

Problemet ar att den svenska kronan ar dvervarderad, odtefmanvet det.
Darfor ar de radda for att Sveriges lofte inte kommer attahalvs att kronan
kommer plotsligt att tappa i varde. Darfor ar de ovilliga wixla SEK till DM
vid radande vaxelkursen, eftersom de inte vill bli sittamded en massa kronor
som sedan tappar sitt varde. Darfor maste importorernaavaigdill den svenska
centralbanken och be att fa vaxla kronor mot DM. Problemeirdiit centralban-
kens DM-reserver tar snabbt slut under dessa omstandighgitslut kan inte den
ohallbara véaxelkursen hallas.

Det finns en desperat atgard som Sverige kan tillampa undsademstan-
digheter, och det ar att hoja reporantan. Detta har figkeer. Den forsta ar att
banker (och andra) kompenseras for risken de tar genom|&tt3BK. Kompen-
sationen &r i form av ranta. Den andra &r att den hoga rantandar ekonomin
och—i det langa loppet—Ileder till lagre inflation. Probldrde att denna atgéard
ar verkningslés om den tillampas for sent. Om marknaden értyiyad om att en
devalvering &r oundviklig kommer ingen rimlig rénta om kampera for risken
for ett kraftigt och omedelbart vardetapp. | Sverige hojdsrh992 reporantan till
500 procentar, alltsa tjanade man drygt 1 procent for varje dag man hokdx.
Anda fortsatte marknaden att sélja kronor och devalverargoundviklig.
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ExempeL 8.9. Antag att du heter George Soros, och att du ager tillgangadaa
5 miljarder brittiska pund. Du anser att pundet ar kraftigteéyvarderat gentemot
den tyska marken (DM), medan brittiska finansministern magevardet ska ab-
solut hdllas som den ar, och lovar att forsvara detta varded rakia tillgangliga
medel. Vad gor du?

Din losning eller lika enkel som genial. Du saljer alla dindtlska tillgangar,
och vaxlar punden du har realiserat till tyska mark. Bktisentralbanken, som
har lovat att forsvara vaxelkursen, vaxlar at dig. Snarfasananga fler folja ditt
exempel och vilja vaxla p4 samma vis. Centralbanken fargumark, och bor-
jar salja guld. Men snart borjar de fa slut pa guld ocksa. Derhé@ntan till 15
procenfar, dock fortsatter forsaljningen av pund, banken kan irttdli alla tys-
ka mark, och maste lata vaxelkursen sjunka istallet. Kufaker 20 procent, och
du koper tillbaka dina gamla tillgangar; skillnaden ar atthar du 1 miljard pund
Over!

Valutamarknaden ar en marknad dar man handlar med tillgangh darfor
ar forvantningar A och O. Tank att du &r utlanning och haller en massa svenska
vardepapper. Nagon gang tanker du sélja dem och vaxlar pentithdollars. Om
den svenska avkastningerr lika med den amerikanska samtidigt som du &r
saker pa att den svenska valutan haller sitt varde, ar du Mgt om du tror
pa en devalvering av den svenska kronan inom en snar fragifet slu med en
gang. Men om alla tanker likadant vill alla sélja och ingelhképa. Devalveringen
ar ett faktum! Det har paminner om hur det gick for vardet avdepapper pa
andrahandsmarknaden. Trodde marknaden pa en rantehgpisignk vardet av
nuvarande papperen direkt, och darmed hojdes avkastnifgesamma satt vill
alla bli av med kronor vid en viss vaxelkurs ifall alla tror @a devalvering.

Hur blir det for stabiliteten med den »fast men anda inteatsgin? Svaret ar
att det blir daligt sa lange man inte har ett sakrare sattrdttaostabil politik, till
exempel genom att man har en oberoende centralbank. Ornk@uia far bestam-
ma rantan faller de obénhorligt for frestelsen att skruva kgmjunkturen tillfalligt
genom att sanka rantan. Ett tag funkar det ganska bra, fassugger in import och
detta damparféekten. Men pa lite langre sikt kommer inflation och darmeqaap
man konkurrenskraft (eftersom vaxelkursen ar fast); ebgmosjunker och det blir
lagkonjunktur, negativ bytesbalans och 6kande stadsslanatidigt. Nasta steg i
cykeln blir en devalvering, som (om den ar stor nog) atdestélalansen. Dock &r
inflationsforvantningar nu inbyggda i systemet, darmedgab en ny cykel med
tappad konkurrenskraft, 1dgkonjunktur, och en ny devahgerDetta ar 70-talets
Sverige, for att inte tala om Storbritannien: Box|8.1.

Ett annat satt att se pa det »fast men anda inte«-strategitt &m kursen
verkligenar fast ar det samma sak som en valutaunion. Antag till exeatp&0
kronor ar vard 1 euro, och kommer alltid att vara det. D& behinan inte kronorna
dverhuvudtaget! Och da har man ingen kontroll 6ver sin pegpolitik i det lilla
landet, och inte heller dver finanspolitiken i langden sfben om man kor en for
expansiv politik kommer man att tappar konkurrenskraft.

Ytterligare ett satt ar att tanka pa en liten delstat i ettlJailer helt enkelt en
liten del av ett land.

ExempeL 8.10. Antag att man, i Dalsland, bérjar trycka upp egna kronor for
att fa ned rantenivan i landskapet? Vad hander ifall komnminBalsland lanar
en massa pengar och investerar dem i byggprojekt i land$Rape

Det forsta fungerar inte 6éverhuvudtaget. Det andra komnteleda till en
boom i Dalsland, men manga av jobben kommer att ga till de swenkior i land-
skapet samtidigt som kommunens budget blir ohallbar.

8.3. Arbetsldshet och tillvaxt i ppna ekonomier

8.3.1. Internationell konkurrenskraft. Det ar vanligt att man far hora eller
lasa att vi i Sverige maste faktiskt gora si eller sa for aktdhla var internationella
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Box 8.1 Ekonomiska politiken i 70-talets Sverige

Under 70-talet var tanken att halla svenska kronan i takt Badarken (alltsa
den davarande tyska marken). Dock fick stabiliseringskefit framforallt malet
att halla ner arbetsloshet, ta stor plats. Detta ledded inflation och ett flertal
devalveringar. (Dessutom ledde negativa utbudschoclsamsaljeprischockerna
till uppgangar i bade arbetsloshet och inflation.) Forlasee vi i diagrammet, dar
expansiv politik leder pa sikt till en forlust av konkurrémnaft och en devalvering
ar oundviklig.

Om inte lI6nerna kan pressas tillbaka

ar en devalvering -- som hdjer NX och

darmed flyttar AD at hoger -- den enda
|6sningen.
| MAS

Pris, AD 12,3
kronor/
enhet

SAS

______ Hogkonjunktur

Kostnadsokning '

leder till minskad
—__rteal AD, defsgenom

minskad export. Vid Produktion/ar,

‘Jamvikten' ar dollars

valuten 6vervarderad

och NX negativ. Det

rader lagkonjunktur.

Expansiv
politik

1982 korde regeringen i Sverige med en sa-kalldtkitsiv devalvering’. Dvs en
kraftig devalvering inte framtvingad av marknaden. Detswatar en 6kning i tak-
ten med vilken man hojer penningméangden. Man férsoker hitreamarknaden.
Dock leder det till &nnu hogre inflation, hdgre inflationstimtningar, och ett lika
tidigt behov av nya devalveringar.

En annan aspekt pa datidens politik var att ekonomin (i tikhed manga andra)
var mindre 0ppen an dagens ekonomier. Den viktigaste akiéin var atkapital
inte fick tas ut ur landet hur som helst. (Har du ndgon gangain@rfér Magnus
Harenstam och kompani ar tvungna stttugglapengar ut ur Sverige nar de vill
kopa sin spanska tomt i flme®éllskapsresal) Detta gjorde att det var lattare att
halla hoga skatter pa kapital och vinster i Sverige utamaésterare satsade sina
pengar i utlandet; de hade inget val! Dessutom kunde maa sijegen ranta, som
man inte kan i en valutaunion med fri kapitalrorelse.

konkurrenskraft, utan vilken vi far massarbetsloshet d@memisk kris. Dessa ar-
gument &r i stort satt alltid felaktiga. Sveriges interoagilla konkurrenskraft halls
i jamvikt av den rorliga vaxelkursen: om vi blir »fér« konkenskraftiga stiger va-
ra export i forhallande till importen. Svenska kronan bftedraktad eftersom man
kan kopa sa mycket fina grejer med den; kursen stiger, kroliragybare, och var

»konkurrenskraft« minskar. P& samma vis, om ingen vill kifra exportvaror for
att de ar for dyra samtidigt som vi vill importera billiga &atidska varor ar kronan
overvarderad och kommer att falla i varde. Balansen ateatias.

8.3.2. Arbetsloshet.Arbetslosheten pa sikt bestams av hur arbetsmarknaden
fungerar. Alltsa ar politiken inom andra omraden, inklesialutan och véaxelkur-
sen, tamligen irrelevant. Dock kan arbetsmarknaden paseskn till exempel en
Oppnare ekonomi ar en mer dynamisk ekonomi dar processenkreatlv for-
storelse gar fortare: nya branscher uppstar oftare ockcklag snabbare, och i
gengald forsvinner de gamla. | en sadan ekonomi lar arlséistén vara hogre pa
grund av hogre friktioner; for att motverka detta mastesstmpassningar goras for
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att minska dessa friktioner, till exempel for att gora askedften mer flexibel och
snabbfotad.

8.3.3. Tillvaxt. Tillvaxt kommer av att man utvecklar och anammar nya tek-
nologier. Teknologisk framsteg drivs av investering, ffarallt investering i FoU.
Darmed paverkas en ekonomis tillvéxttakt av dppenheteidéiar, som ar korre-
lerad med 6ppenheten for handel. Dock paverkas det intdl axeimpel valutasy-
stem. Dessutom, aterigen, finns det ingen internationelkens mellan lander
som har rorliga valutor.

Slutna ekonomier kan vaxa i valdigt olika takter under \gtidéng tid. Jam-
for till exempel genomsnittlig BNP per kapita ar 1500 padaljle stallen: Flinders
Island; Tasmania; Australia; the Americas; Eurgsidca. Dessa omraden ar val-
digt olika stora och hade fatt vid det laget utvecklas obedeeav varandra under
valdigt lang tid. Ju storre omrade desto Oppnare ar varjgilessmhalle inom
omradet for idéer fran fjarran; darmed blir tillvaxttakteagre. Efter manga ar av
skilda tillvaxttakter blir BNP-nivaerna valdigt olika: d&t pa Flinders Island, och
hdgst inom Eurasjéfrica.

Idag ar alla varldsekonomier 6ppna for varandra i olika gragth det skapar
en kraft som tenderar att halla deras BNP-nivaer nara veaadehda spelar na-
turligtvis skillnader i historia, geografi, kultur, och t@sland annat) valdigt stor
roll. For Sveriges del innebéar det att ekonomin kommer atavaingefar samma
takt helt oberoende av tillvaxtpolitikerbara vi inte misskota ekonomin sa pass att
stabiliteten forsamras kraftigt och systemet havererattadpa grund av den hoga
graden av Oppenhet for de andra europeiska ekonomierna.i Glutar att inve-
stera lika mycket i teknologi kommer framstegen fran grandérna oss till gagn
bara vi fortsatter att handla flitigt med dem.

Aterigen konkurrerar vi inte som land med andra lander. \fratag kon-
kurrerar med varandra och foretagen i andra lander, och nwaxth internationell
handel &ndras konkurrensforhallenden mellan foretagem iandet.

ExempeL 8.11. Antag att Sverige blir autarki, alltsa helt sluten for hahdeed
omvarlden. Vad h&nder med tillvaxt? Arbetslosheten?

Om Sverige slutar sig for handel da kommer vi att vilja bditjaegrka en massa
produkter som vi inte tillverkar idag for att vi importeraem: klader och leksa-
ker, men aven till exempel datorer. Samtidigt maste vi dih pé produktion av
manga exportprodukter, till exempel produkter fran skagsstrin, fordon, och
verktyg. Nar detta ar klart har vi valdigt manga produceatenplika slag som har
svart att gora teknologiska framsteg eftersom de ar for sohaotika varandra,
och dessutom utsatts de inte for nagon hardare konkurrezssubm tappar de
stordriftsfordelar.Nivan pA BNP sjunker dramatiskt pa grund av »smadrift«, och
tillvaxttakten blir lagre dels av samma anledning, dels pénd av slutenhet for
nya idéer och brist pa konkurrens. Arbetslosheten ar ogaderden bestams av
arbetsmarknadens egenskaper.

8.4. Vilket valutasystem passar bast?

Har diskuterar vi—kort—de aktuella alternativen for Swgeti alltsa rorlig
vaxelkurs eller att g& med i euron. Att ga tillbaka till 70ets »fast med anda
inte«-strategin ar nog ingenting att rekommendera. Vilelkeksa med tanken pa
en Nordisk valuta.

8.4.1. Fordelar med rorlig krona. Huvudférdelen med att behalla en rorlig
krona ar att man behdller en automatisk mekanism som jantnkeonkurrens-
kraft mellan landerna. Om Sverige tappar konkurrenskrafgrpind av till exempel
for hoga Ioner i forhallande till produktiviteten jamforted landerna inom euro-
omradet justeras detta bort automatiskt genom att valagaper i varde. Detta ar
en mycket viktig férsékring mot ekonomisk kris givet ovétgehandelser eller en
daligt skott ekonomi.
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8.4.2. Nackdelar med rorlig krona/ fordelar med euron. Mot detta finns
det ett tva nackdelar, 6kad risk och transaktionskostn&@ier man gar med i eu-
ron underlattar ddtandel Langsiktiga leveransavtal mellan valutaomraden praglas
av osakerhet nar vaxelkursen ar rorlig. Parterna maste sipgifall kursen kom-
mer att andras sadan att 6verenskomna mangder och prisfal blerkligen fasta
kurser minskarisk i langsiktiga avtal eller exportsatsningar. Utéver dettandi
det kostnader for att det dverhuvudtaget finns olika valutansaktionskostna-
der i samband med valutahandel. Calmforsutredningen estufe besparingarna i
transaktionskostnader somprocent av BNP.

En viktig podng med euron ar den sander en spatkisk signal om enighet. |
grunden var euron hela tiden ett politiskt och inte ett ekoistit projekt, och det
var ju darfor att Storbritannien hdll sig utanfor: Storlrihien motivation att vara
med i EU dverhuvudtaget ar ekonomiskt, och manga ser deshalinspekterna
som nagot man far motvilligt med pa kopet.

8.4.3. Optimala valutaomraden. Andringar i vaxelkurs kan inte dampa stor-
ningar inom en valutaunion, reala eller nominella, genteamalra delar av unio-
nen. Detta kan leda till lAangdragna anpassningar med tetsddshet som foljd.
Inom en valfungerande union kan dessa anpassningar skenpBsatt. Till exem-
pel ar arbetsmarknaden integrerad éver hela unionen sétdam gobben forsvin-
ner i ett omrade flyttar folk ndgon annanstans, och om detaitither i ett annat
omrade flyttar folk dit. (Landerna ska, forutom att de &r likad varandra och
handlar med varandra, ha en hdg gradiektorrorlighetmed varandra. Detta inne-
bar att t.ex. arbetskraften kan utan vidare vandra franmietandet till det andra.)
D& dampas konjunktursvangningarna kraftigt, samtidigt sacitamenten for de-
lar av unionen att forsoka skruva upp konjunkturen minskagtr forsoka skapa
hogkonjunktur i sin del av landet om det leder mest till joldib folk fran andra
delstater, samtidigt som man far stora problem med budgetben? Sa lange EU
inte har den graden av rorlighet for sin arbetskraft lar ewara skakig, &ven om
man lyckas skapa enighet om gemensamma finanspolitisker.reg|

Vore en Nordisk union att foredra? Eller bér man ha fler valuite farre?
Norrbotten till exempel har nagot hogre arbetsloshet aromenittet i Sverige.
Skulle arbetslésheten déar kunna vara lagre ifall man hadegen valuta?

Norrbotten behdver nog inte sin egen valuta; faktorrédigh &r stor med res-
ten av Sverige, och detta leder ju till att folk gradvis flyts®derut, ndrmare de
stora ekonomiska centra. Eventuellt hade en Nordisk valuiaat vara en bra idé.
Ett uppenbart problem hade dock varit att en ekonomierna+géé—skiljer sig
markant fran de andra pa grund av oljan, och detta skulle&skapa spanningar
i systemet.
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