Den industriella basen for tillvaxt —
kapitalmarknadens kritiska roll

av Gunnar Eliasson

Under 70-talet utsattes traditionell ekonomisk teori for svdra provningar.
Den lyckades daligt forutsdga och forklara den ekonomiska krisen i varlden
och dess verklighetsférankring sattes i fraga. Framfér allt hamnade
traditionellt makroekonomiskt tinkande i bladsvader. Dagens ekonomisk-
politiska debatt gar darfor 4t manga olika héll. Den for politikerna viktiga
fragan ar: Vet ekonomerna egentligen tillrdckligt f6r att kunna ge goda rad
om den ekonomiska politiken? Mot bakgrund av det som hant ar det lika
viktigt att beakta den ekonomiska politikens risker som att framhalla dess
mdjligheter!

Efterkrigstidens ekonomiska politik paverkades starkt av makroekono-
metriska modellanalyser. Som Anders Klevmarken papekar i sin artikel i
denna bok (se s 31) bygger sddana analyser lika mycket pa antaganden som
pé faktisk kunskap. En lairdom som vi kunnat dra ar emellertid att vi vet
betydligt mindre om hur vara ekonomier fungerar 4n vi trodde oss veta
innan oljepriskartellen OPEC tillfalligt stérde industrildndernas prisbild-
ningsmekanismer.

Fragan om den ekonomiska politikens mdjligheter ar emellertid inte
begransad till konsekvenserna av denna insikt. Ett viktigt inslag i efter-
krigstidens ekonomisk-politiska utveckling har varit att ett speciellt synsatt
pa hur en ekonomi fungerar och p& hur ekonomisk politik kan f6éras har
kommit att dominera, ett synsétt som starkt betonat statens roll fér den
ekonomiska utvecklingen.

Paradoxalt nog saknar ekonomerna en teori for hur marknaden funge-
rar. I den klassiska allminna jaimviktsmodellen som den utvecklats fran
Walras av framfor allt Arrow och Debreu pa 50- och 60-talen, krédvs en
central myndighet - en auktionar - som hjalper till att skapa jamvikt pd
marknaden (se s 103 och 127). I de ménga makroekonometriska modeller-
na bestaims den langsiktiga tillvaxten av statsmakternas manipulerande
med den totala efterfrigan. Detta ar naturligtvis en otillfredsstdllande
situation om man Onskar forstd vad som hander i en ekonomi. Centrala
fragor 4r i stallet: Hur avgorande f6r den makroekonomiska tillvaxten ar
mikroenheternas (féretagens och hushéllens) agerande? Krivs egentligen
en stark central ekonomisk-politisk paverkan? Hur ser samspelet mellan
mikro och makro ut? I institutets mikro-till-makro modell har vi t ex lyckats
simulera mycket olika tillvaxtférlopp vid en given ekonomisk politik och en
given teknisk utveckling, men med olika antaganden om hur marknadsme-
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kanismerna fungerar. Snabb ekonomisk tillvaxt och full sysselsittning
krdver t ex inte en stor eller en vixande offentlig sektor.

Institutet har alltid arbetat med malet f6r dgonen att férstd hur en
industriell ekonomi fungerar. Under senare &r har det inneburit en allt
starkare betoning av den industriella dynamiken inne i féretagen och pa de
marknader dar féretagen agerar. Framfor allt har vi kommit till insikt om
att framgangsrik ekonomisk politik forutsitter bittre kunskap pé den niva
dar foretagen, hushéllen och dven de enskilda offentliga myndigheterna
fattar sina beslut. De standardiserade makromodeller som legat till grund
for ekonomisk politik ar forenliga med alla mojliga hypoteser om dessa
mikroenheters agerande. Péa sadana grunder bor inte viktiga ekonomisk-
politiska beslut fattas och stora ekonomiska resurser sittas i rorelse.

1 Kapitalmarknadens betydelse underskattas

I praktiskt taget allt underlag f6r ekonomisk-politiska beslut &r kapital-
marknaden styvmoderligt behandlad. De makroekonomiska efterfrageme-
kanismerna agnas stor uppmirksamhet, liksom den givna (antagna)
produktionskakans fordelning. Att Il6nsamhet och ranta paverkar investe-
ringar och produktion &r en sjilvklarhet, som inte ens behdver papekas,
men detta samband beaktas néstan aldrig direkt i kalkylerna. Vi vet inte Aur
det sambandet ser ut.

Arbetsmarknaden betraktas visentligen utifran sysselsattningspro-
blemet. Vad l6nebildningen betyder for resursernas anvandning 4r &terigen
sallan med i kalkylerna. Betydelsen av hur resurser styrs till olika
verksamheter och vad som hiander nir resurser investerats fel dr en fraga
som alltfér ofta satts pd undantag. Den ar analytiskt mycket svér att
behandla. Konsekvenserna upptrader forst pa lang sikt. Icke desto mindre
blir det dynamiska resursanviandningsproblemet avgérande f6r den svens-
ka levnadsstandarden pa sikt.

Som institutet betonat under flera ar handlar investeringsproblematiken
inte bara om fasta investeringar, dvs i materiellt kapital. Investeringar i
forskning och utveckling liksom investeringar i marknadsforing synes i
framtiden bli till och med mer betydelsefulla fér svenska foretags framgéng
an hardvarusatsningar i tillverkning (se s 92 ff). Hur var ekonomi hushéllar
med sitt kunskapskapital blir den kanske viktigaste ekonomisk-politiska
frdgan framoéver. Den ekonomiska politikens fokusering pa fasta
industriinvesteringar verkar vara just en konsekvens av det makroekono-
miska synséttet och de begriansningar som en alderdomlig indelning av
statistiken satter.

Héardvarukapitalet har en speciell, viktig egenskap. Nar det en géng
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investerats forlorar det som regel sitt viarde fOr alternativa anvéandningar.
Misslyckade investeringar innebér nastan alltid ndgon form av l&sning och
det ar svart att overge dem. Detta giller i synnerhet dagens s k
valfardsekonomier med betydande, socialt motiverade, restriktioner pa
arbetskraftens rorlighet och en férdelningspolitiskt betingad motvilja att
anvdnda 16nen som ett medel att locka ménniskor till 6kade anstrdngningar
eller till att flytta. Kapitalmarknadens misslyckanden tenderar darfor att
lasa in dven andra resurser dn hardvarukapital, framfor allt det viktiga
manskliga kapitalet.

De insikter vi borjar f4 om kapitalmarknadens betydelse ar inte enbart en
konsekvens av 70-talets dramatiska erfarenheter. De beror ndstan lika
mycket pa att data om foretagens verksamhet alltmer borjat bli tillgdngliga
och att metoder att analysera dem borjat att utvecklas. Den industriella
dynamikens betydelse stod i centrum f6r den internationella konferens som
institutet anordnade i augusti-september 1983 i anledning av 100-&rsminnet
av Joseph Schumpeters fodelse (se s 130). Konferensen handlade huvud-
sakligen om behovet av en dynamisk teori som forklarar de jam-
viktsskapande, men tidskrdvande processerna i en marknadsekonomi.

Behovet av bittre teori pa detta omrade har i hog grad kénts i den
bedémning av de nordiska ekonomierna under 80-talet som institutet
slutforde i borjan av 1984 tillsammans med fyra andra nordiska
forskningsinstitut. Den sammanfattande analysen fick en klar inriktning
pé resursallokering och dess betydelse for den langsiktiga ekonomiska
tillvaxten.

Inriktningen pa dynamisk mikroanalys och makroeffekterna av re-
sursernas fordelning illustreras val av institutets satsning pa insamling och
analys av data frén saval individuella foretag (se s 87 och 94 f), hushall (se
s 117 f) som lokala offentliga organ (se s 109 f). Pa basis av erfarenheter
frin dessa studier paborjas ocksa i ar ett projekt om &garkapitalets
betydelse for den industriella tillvaxten (se s 115 f).

2 Den nordiska ekonomin

For varje nordiskt land utgér Norden en stor marknad for landets
industriprodukter, for Sverige, Norge och Danmark i sjdlva verket den
storsta. De nordiska landerna uppvisar stora likheter vad giéller vad giller
befolkning, véirderingar, levnadsstandard och utbildningsbakgrund. Dér
finns dock béade likheter och olikheter i néringslivets struktur. Lénderna

! Economic Growth in a Nordic Perspective, utarbetad av ETLA, IUI, I@1, Sekretariatet vid
Det @Pkonomiske Réad och IFF.
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har ocksa valt att fora olika ekonomisk politik for att uppna likartade
langsiktiga mal. Det gér dem till intressanta jamforelseobjekt for ekono-
misk analys. En jamforelse kan ge oss mdjlighet att ldra av varandras
ekonomisk-politiska misstag. Den forsta nordiska helhetsanalysen pa
medelldng sikt presenterades darfér i de fem institutens gemensamma
rapport.

En iakttagelse som kan goras &r att de tva liander som praktiskt helt
saknar selektiva industripolitiska inslag i den ekonomiska politiken,
namligen Danmark och Finland, redovisar bdde en hdg 6ppen arbetsloshet
och en hog tillvéaxt i industrin. Daremot sammanfaller omfattande selekti-
va, industripolitiska satsningar i Sverige och Norge, efter 1973, med hittills
laga men nu viaxande arbetsloshetstal och en total stagnation i industripro-
duktionen (se figur I:1).

Resursallokeringens betydelse kan illustreras med den hoga ’reala”
rantenivdn i Danmark, sjunkande industriinvesteringar och industri-
sysselsattning, men vixande industriproduktion (se figur I:2). En in-
vesteringskrona ger mycket olika samhéllsekonomiskt produktionsresultat
beroende pa var den hamnar. Kapitalmarknaden &r det frimsta instrumen-
tet for att fordela investeringspengar. I Danmark har den hdga rantan
medfort en effektiv bortsortering av daliga investeringsprojekt. Daliga
investeringar binder fast resurser, framst arbetskraft, som kunde anvénts
battre pa annat hall. Produktionstillvixten blir ligre eller uteblir. Ett
enstaka ar med nagon procent lagre tillvaxt spelar kanske inte s stor roll,
men efter 10 eller 20 ar véxer arliga procent till stora skillnader i
levnadsstandard mellan ldnderna. Vi observerar (figur I:1) att om svensk
industriproduktion efter 1974 vuxit i samma takt som OECDs industripro-
duktion hade vi i dag haft en industrisektor som varit nistan 25 % storre.
Det ar darfor kapitalmarknadsmekanismer i alla dess former, dvs formégan
att slussa resurser till hogavkastande verksamheter, &r s betydelsefulla for
den ekonomiska tillvixten pa lang sikt.

3 Vixande arbetsmarknadsproblem

De olika nordiska prognoserna fram till 1987 pekar pa fortsatt industriell
stagnation i Norge, dir oljesektorns dominans 6kar ytterligare. Sverige har
for niarvarande mojlighet att bryta tio ar av industriell stagnation.
Erfarenheterna talar dock for att 16nedkningarna inte kan héllas i schack pa
arbetsmarknaden. Hogre inflation i Sverige 4n i omvarlden skulle darfor
leda till en fortida konjunkturnedgang och fortsatt stagnation. Industripro-
duktionen i Danmark fortsatter i takt med den internationella utvecklingen
och i Finland vaxer industrin &nnu nagot snabbare (se figur I:1).
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Figur I:1 Industriproduktionen 1950-87 i de nordiska linderna samt i
OECD-omrddet
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Activity. ’

For Norden som helhet innebdr detta en nagot langsammare tillvaxt i
bruttonationalprodukten adn for OECD i genomsnitt. Ett skal till detta ar
att den offentliga verksamhetens tillvixt maste bromsas i Sverige, Dan-
mark och Finland for att aterstélla den finansiella balansen i ekonomin.
Endast Norge riknar med en.6kande andel offentlig sektor i ekonomin.
Finsk ekonomi har egentligen inga allvarliga problem med den externa
balansen eller med budgetunderskott. Man héller &ndd den offentliga
sektorns tillvaxt nere for att undvika att balansproblem uppstér.

En konsekvens av denna politik i de nordiska ekonomierna blir att den
Oppna arbetslosheten vaxer; i Danmark nar den néstan 14 % ar 1987, i
Sverige minst 5 %. Endast Finland raknar med sakta sjunkande 6ppen
arbetsloshet.
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Figur 1:2 Rdntan efter inflation i de nordiska linderna samt i USA
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Kéllor: OECD, Historical Statistics och Main Economic Indicators.

4 Vad finns det for 16sningar?

I den sammanfattande nordiska analysen granskas foreslagna l6sningar pa
det nordiska sysselséttningsproblemet. Férsok med en samordnad nordisk
efterfragepolitik bedéms ha sma chanser att lyckas. De viktigaste nordiska
foretagen vander sig i forsta hand till utomnordiska marknader. Den
nordiska industristrukturen forefaller inte vara vél anpassad till forandrade
internationella konkurensforutséttningar. Vidare leder en samlad nordisk
efterfrigeexpansion till ett alldeles for stort importlidckage. Obalanserna
forstarks ytterligare. Inflation blir f6ljden.

Den slutsats som dras blir att det inte finns négra fungerande kortsiktiga
l16sningar pa det vixande sysselsattningsproblemet i Norden. I stillet maste
man efterstriva en langsiktig hojning av den ekonomiska tillvixten i
Norden, med industriféretagen som primus motor. Det pris som far betalas
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Figur 1:3 Industriinvesteringar i de nordiska linderna jamfért med OECD,
1973-80
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ar en Overgéngsperiod av hogre arbetsloshet eftersom tillvixteffekterna
upptrider med viss efterslapning.

§ Enbred industriell kompetens

De nordiska ekonomierna uppvisar en férnamlig grund for industriell
specialisering och slagkraft pa féretagsplanet. Kompetensnivan ar i sjalva
verket imponerande. Svensk industri dominerar med en bredd som till och
med kan jamforas med de stora industrildndernas; USA, Visttyskland och
Japan. Aven om Danmark i folkmun lange varit en ekonomi pa “’konkur-
sens brant”, fungerar industrin dér bra. Industriproduktionen i Danmark
har, som namnts, trots hoga realrantor samt sjunkande investeringar och
sysselsattning under 70-talet, vuxit betydligt snabbare &n svensk och norsk
industriproduktion. Aven om export som har sin bas i jordbruket domine-
rar och vuxit snabbt sa finns dar en lang rad mycket avancerade, smé
foretag inom finkemi och farmaceutisk industri samt elektronik och
instrumentindustri. Finsk industri har varit och ar konkurrenskraftig inom
de stora basindustrierna, 4ven om den stéar infér betydande rationalise-
ringskrav for att klara kostnadsutvecklingen.
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Den norska industrin kdmpar med betydande problem. Den visar inte
upp samma styrka som industrin i de vriga nordiska ldnderna och den
maste konkurrera om resurser med den valdsamt véxande olje- och
gasutvinningssektorn, som fran nastan ingenting for 15 ar sedan i dag svarar ‘
for nastan 50 % av all varuexport fran Norge. I likhet med svensk industri
har norsk industri haft en totalt stillastaende produktion sedan 1974. I
gengild star Norge for en betydande intern nordisk “’finansiell” resurs, olja
och gas. Om den utnyttjas rétt, kan den lyfta upp den nordiska ekonomins
langsiktiga tillviaxt betydligt utan att utomnordisk finansiering behover tas
till.

En utmarkt bas for nordiskt industriellt samarbete mellan féretagen finns
alltsd. Mojligheterna att né goda langsiktiga tillvéxtresultat ar stora. Detta
bor vara sarskilt intressant och viktigt i dag nar prognoserna pekar mot
vaxande arbetsloshetstal i de nordiska ldnderna.

6 Kapitalmarknadskontroller hAmmar

Kapitalmarknadsregleringar, sérskilt pa aktiemarknaden, gor industriellt
samarbete trassligt, langsamt och darfor till sist ointressant. De framgangs-
rika foretagen i Norden - och det géller sarskilt de svenska storforetagen -
har redan sina marknader, sina kontakter och sina intressen riktade utét.
Intressanta utomnordiska engagemang konkurrerar om deras intresse
samtidigt som regleringarna gor det inomnordiska samarbetet svérare.

Det ar i dag besvirligare for ett foretag i Sverige att engagera sig i
industriellt samarbete med ett norskt féretag 4n med ett foretag i till
exempel USA. Det svenska foretaget maste fraga svenska myndigheter om
lov och det norska foretaget maste fraga norska myndigheter om lov. Det
amerikanska foretaget behover inte fraga ndgon amerikansk myndighet om
lov. Samma forhallanden giller ett vasttyskt foretag. Sverige, Norge och
Finland ar unika bland industrilinderna nér det giller omfattningen av
central kontroll av foretagens samarbete dver granserna.

7 Norska resurser konsumeras

De norska oljeinkomsterna gér huvudsakligen in i den norska statskassan,
vilket givit ekonomin en slagsida mot offentlig expansion, transfereringar
till hushall och subventioner till krisdrabbade verksamheter i sysselsitt-
ningsmassigt utsatta regioner. Aven de industripolitiska satsningar som kan
betecknas som “offensiva” gér till investeringar i offshore och oljerelatera-
de aktiviteter, ddr kompetensen ér begransad i hela Norden. De gor Norges
ekonomi dn mer beroende av oljan och dérfor sarbar..
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Ett uttalat mal f6r den langsiktiga norska oljepolitiken ar att omvandla
den enorma oljerikedomen i Nordsjon till en bred industriell kompetens.
Sannolikt 4r det da mer ont om tid &n man i f6rsta hand kanske ténkte sig.
Industriell kompetens tar artionden att bygga upp, inte ar.' En naturlig och
troligen snabbare vag an att lata staten slussa oljepengar till stora
industripolitiska projekt vore att 1ata norska foretag direkt fa resurser att
koépa in sig i avancerade industrier i de andra nordiska ldnderna.

8 Avreglera den nordiska valuta- och kapitalmarknaden

Det nordiska industrilandskapet har det mesta av vad man kan 6nska nir
det géller kompetens for en bred och snabb intern nordisk expansion, men
regleringar av olika slag gor att samarbetet mellan foretagen, sannolikt i
onddan, soker sig andra, utomnordiska, vagar. Vi har redan en nagorlunda
fri nordisk arbetsmarknad. Produktmarknaderna kommer sjalvfallet i lika
hog grad som tidigare att forbli internationella. Det faktum att produkt-
och arbetsmarknaderna redan &r fria och att kapitalrorelserna runtomkring
Norden ar helt avreglerade ger den inomnordiska valuta- och kapi-
talrorelsekontrollen forstorade snedeffekter vad géller resursernas anvand-
ning.

Samtidigt har den l&ngtgéende internationaliseringen och det faktum att
alla de nordiska landerna ar starkt beroende av utlandsmarknaderna pa
saval valuta- som kapitalsidan redan urholkat regleringarnas effektivitet.
Det mesta tyder pa att den nordiska rantenivan redan de facto bestams i
utlandet. Rékar en nordisk ekonomi i obalans flédar det korta kapitalet
Over granserna oavsett kontrollerna. Det som regleringarna frsvérar ar i
stéllet det langsiktiga industriella samarbetet mellan foretag. Att avreglera
det nordiska kreditsystemet skulle darfor vara en industripolitisk atgard
med betydande, gynnsamma effekter pa forutsattningarna for langsiktig
ekonomisk tillvaxt utan att for den skull negativa effekter pA mojligheterna
att fora stabiliseringspolitik skulle uppsta.

Mot en avreglering av den nordiska kapitalmarknaden har invénts att
man d& dven maéste slopa regleringarna mot de utomnordiska landerna i
enlighet med OECDs rekommendationer. Av det som sagts ovan foljer att
det dr svart att finna ekonomiska argument mot att ocksa detta steg tas. De
nordiska ekonomierna &r sd integrerade i vérldsekonomin att nagon
ytterligare exponering knappast skulle f6lja.

! Se Eliasson, G, Norway in a Scandinavian Perspective - What Would Have Happened without
0il? 1 Oil and Industry - Are they compatible, The Bergen Conference on Oil and Economics,
1983. Aven publicerad som IUI Smatryck nr.153, 1984.
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9 Vart for oss den tekniska utvecklingen?

Att kunskapskapitalet spelar en avgorande roll f6r den langsiktiga konkur-
renskraften var en av slutsatserna i den nordiska studien. Detta har
foranlett institutet att nyligen paborja ett projekt om just utbildningssyste-
mets och kunskapskapitalets betydelse (se s 107). Fragan reses ofta: Kan vi
inte forutse och paverka den tekniska utvecklingen? Har lindernas
politiker inga valmdjligheter? Svaret ar att viktiga ekonomiska beslut séllan
handlar om val. Framatskridandet handlar om ett stindigt provande och
experimenterande p& mikroplanet. Ingen kan férutse vart en sédan
sokprocess for den makroekonomiska utvecklingen. Frigan om vart den
tekniska utvecklingen leder ar kanske till och med omédjlig att besvara. Om
den 4nda stélls om och om igen i viktiga beslutssammanhang, glommer man
kanske den for politiken s viktiga insikten att sokandet i férsta hand skall
vara val organiserat pd ett sddant sitt att utvecklingen hela tiden kan
korrigeras. Detta sker i en fungerande marknadsekonomi och politikerna
far inte slarva med sin uppgift att se till att de viktiga styrande och
korrigerande prisbildningsmekanismerna fungerar. For att forstd den
ekonomiska tillvixtens mekanismer maste man med andra ord anligga ett
mikro-till-makro perspektiv.

10 Industriell kompetens och konkurrenskraft

Att kartligga vad som hint och blottligga de grundlaggande me-
kanismerna bakom de industriella tillvaxtprocessen dr och forblir en av
ekonomernas viktigaste forskningsuppgifter. Industriens Utredningsinsti-
tut 4r troligen den forskningsinstitution som under arens lopp satsat mest
resurser pa forskning kring dessa frdgor. Som Lennart Ohlsson visat,
inleddes efterkrigsperioden med betydande exportframgangar hos den
rivarubaserade kapitaltunga industrin.' Delvis var framgangarna beting-
ade av att konkurrerande kapital i andra lander forstorts under kriget.
Allteftersom Europa ateruppbyggdes férsvann den utomordentligt starka
position som enkel kapitaltung industri i Sverige hade under 40-talets sista
ar. Under 50-talet borjade exportframgangarna i 6kande grad registreras i
industrier med en hdg andel yrkesutbildad arbetskraft. Under 60-talet
borjade “ingenjorstat” produktion att vinna terrang. I borjan av 70-talet
var varken hardvarukapital eller hog yrkesarbetarintensitet langre var for
sig garanti for exportframgang. Enbart hardvarukapital signalerade kris
och yrkesarbetarna maste kombineras med hdg ingenjorstithet for att

! Ohlsson, L, Svensk verkstadsindustris internationella specialisering, TUI, Stockholm 1976.
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foretagen skulle kunna registrera snabbare exporttillvaxt &n industrin i
genomsnitt. Delvis berodde denna fordndrade konkurrensbild pa att
industriarbetarnas produktivitet hade blivit for 1ag i forhéllande till deras
lonekostnader métt i utldndsk valuta. Detta forhallande illustreras i
Hans-Fredrik Samuelssons analys av de utlandska foretagsetableringarna i
Sverige.! Amerikanska dotterbolag i Sverige skilde sig frdn europeiska
dotterbolag genom att de i hog grad etablerat tillverkning for export.
Denna typ av etableringar upphérde i stort sett i bérjan av 70-talet (fére
oljekrisen) och ett flertal avvecklingar dgde rum.

11 Det moderna foretaget

Bilden av den industriella utvecklingen i Sverige under 70-talet har i
oproportionerligt hog grad kommit att préglas av den kapitala felbedom-
ningen av framtiden som gjordes av savil industripolitiska myndigheter
som manga foretag. En vinstboom i basindustrierna 1974/75 ledde till att
svensk basindustri med de statliga foretagen i spetsen genomférde mycket
omfattande investeringar, vilka mycket snart visade sig vara felin-
vesteringar.” Det privata kapitalet har nistan helt kommit ur sina
investeringsmisstag men ett bestand av krisféretag levde vidare i statlig d4go
och med hjalp av enorma industrisubventioner. Institutet har i flera projekt
studerat vilka effekter dessa stodatgéarder haft pa den industriella tillvixten
och pa sysselsittningen.?

Vid sidan av krisféretagen genomgick den friska delen av svensk industri
en imponerande omvandling under 70-talet med den svenska verkstadsin-
dustrin i spetsen. Denna, som vuxit sig stark under 60-talet, stod i bérjan av
70-talet infor kravet pa en ny omstallning, denna gdng mot mer kunskapsin-
tensiv produktion. Institutets forskning pekar pa att informationshantering
i bred bemérkelse numera dominerar produktionen i de svenska storforeta-
gen (se s 92 ff). En studie har visat att en hogre FoU-intensitet i
produktionen tenderar att hoja benagenheten att producera f6r export fran
Sverige jamfort med att producera utomlands.*

! Samuelsson, H-F, Utlindska direkta investeringar i Sverige, IUI, Stockholm 1977.

2 Ortengren, J, “’Kapitalbildning i svensk industri under efterkrigstiden”, i Industrin infor
80-talet, 1UI, Stockholm 1981.

3 Se bl a Carlsson, B, Bergholm, F och Lindberg, Th, Industristédspolitiken och dess inverkan
pd samhdllsekonomin, TUI, Stockholm 1981.

4 Swedenborg, B, Svensk industri i utlandet, IUI, Stockholm 1982.
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Den studie institutet just slutfért for den statliga langtidsutredningen ger
klara besked om var svensk industri har sina viktigaste konkurrensfordelar
(se s 121 f). Det framgéngsrika svenska storforetaget kan ségas st pa tre
kunskapsbaserade ben; marknadsforing, produktférnyelse och effektiv
tillverkning. Utan marknadsforing och produktférnyelse ger tillverkningen
inte tillracklig 1onsamhet. Ofta fordubblas produkternas virde efter det att
de limnat fabriksporten. Marknadsforingsinsatsen handlar dels om tekni-
ken att hitta och informera de ritta kunderna, dels om tekniken att ta sig
6ver handelshinder. Den #ger i allt visentligt rum i de utlandska dotterbo-
lagen.

Produktutvecklingen miatt med FoU-investeringarnas storlek sker dar-
emot i huvudsak hemma. Detta gor det mojligt att i dag karakterisera vara
stora verkstadsforetag som jattelika internationella marknadsf6ringsinsti-
tutioner, som utvecklar och i viss, men i1 minskande, man tillverkar sina
produkter. Tjinsteproduktionens betydelse okar alltmer (se s 92). Den
handlar om insamling, analys och utnyttjande av information.

12 Kapitalets éindrade karaktir

Idet moderna féretaget utgor fasta kapitaltillgangar en allt mindre andel av
det totala satsade kapitalet. Investeringskvoten tenderar att sjunka alltef-
tersom denna typ av foretag vixer sig starka. Det finns ocksa tecken som
tyder pa att den moderna tekniken haller pa att vrida den tekniska
utvecklingen fran en arbetsbesparande mot en kapitalbesparande utveck-
ling (se s 93). Det kan tyckas som om vi darfér 6verdriver kapitalmarkna-
dens betydelse, men dven kunskapskapitalet i foretagen maste utsittas for
ett férrantningskrav. For att kunna analysera denna viktiga fraga behéver
vi veta mer om hur individernas kunskapskapital kommer in i foretagens
verksamhet. I dag vet vi mycket litet om den saken (se s 107).
Kapitalmarknadens viktigaste uppgift 4r att tala om vilken rinta som de
flesta pd marknaden ar beredda att betala samt att gora det mojligt for
langivare och aktiedgare att flytta finansiella resurser fran daligt skotta
verksamheter. Fora att detta skall fungera vl maste rantan vara en palitlig
signal for vilka forrantningsmojligheter som finns i ekonomin. Denna
signal &r mycket kénslig for inflation och skatter, nagot som framgér med
utmirkt tydlighet i institutets internationella skatteprojekt.! For ett land
som Sverige dr det utomordentligt riskabelt om de finansiella forréint-
ningsmdjligheterna finns pd annat héll 4n i avkastningen av produktiva
investeringar, t ex i skatteanpassningen och inflationsvinsten.

! Se Sodersten-Lindberg, Skatt pd bolagskapital, TUI Forskningsrapport nr 20, 1983, samt
artikel nedan av samma forfattare.
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