Kapitel 3

Den nuvarande krisen
1 jamiorelse med tidigare kriser

Den bild av den ekonomiska, sarskilt den industriella, utvecklingen i Sverige
som framkommit i kapitel 2 har gett en uppfattning om den roll fordndringar i
relativpriser har spelat. Sddana fordndringar har pd samma géng &terspeglat
och resulterat i en fortgdende industriell omvandling. De kan ha varit en foljd
av exempelvis teknologisk och teknisk utveckling, av att nya mineralfyn-
digheter eller nya jordbruksomréden exploaterats. Hirigenom har forutsitt-
ningarna paverkats, ibland undanryckts for redan existerande foretag och
branscher, ofta dven i de fall dd dessa varit hogeffektiva. Fordndrade
forutsittningar for handeln Over grinserna har ocksé lett till 6kad eller
minskad specialisering och ddrmed péverkat relativa priser och kostnader.
Dessa och liknande fordndringar har givit den industriella utvecklingen dess
karaktdr av en stindig omvandlingsprocess dir det centrala draget utgér
tillkomsten av nytt och avvecklingen av gammalt.

Som illustreras av ett antal figurer som presenterats ovan har den svenska
ekonomins utveckling frdn jordbrukssambhille till dagens samhdille, dar
industri och tjanstesektor dominerar, varit 1angt ifrdn lugn och problemfi.
Bortsett frin industrialismens barnsjukdomar 1870-1914 och fran utveck-
lingen under sjdlva virldskrigen kan man urskilja fyra perioder med sérskilt
kraftiga storningar i form av mer eller mindre dramatiska konjunkturvax-
lingar. Dessa fyra perioder kan karakteriseras som ’kriser”. Ddaremellan har
konjunktursvingningarna varit betydligt mindre markerade.

En forsta kris intriffade i samband med deflationen 1920-1921. Naista
sammanfoll med den stora internationella depressionen i borjan av 1930-
talet. Korea-hogkonjunkturen och bakslaget efter denna represénterar en
tredje och 1970-talets s k stagflation, sdrskilt kring &rtiondets mitt, en fjarde
kris. I samtliga dessa kriser har ingdtt fall i industriproduktion och
sysselsittning. Stora fordndringar har vidare intraffat i investeringarnas
omfattning, i exportens och importens andel av bruttonationalprodukten, i

64



16nsamheten och i relativpriserna. Detta dskadliggors i figurerna 3.1-3.5, dir
utvecklingen av centrala variabler under dessa fyra kriser har tecknats.

Huvudsyftet i det foljande dr att underlidtta forstaelsen av 1970-talets kris
genom att jimfora den med de tidigare kriserna. Ar 1970-talets forlopp unikt i
nagon mening? Var orsakerna till tidigare kriser av annat slag? Hur tog vi 0ss
ur de tidigare kriserna? Fullt tillfredsstéillande svar pd dessa frigor kan
naturligtvis inte ges utan mycket mera ingdende analyser 4n de som kan goras
har. Utvecklingen under de olika skeden som markerades i kapitel 2 ger dock
mojlighet att peka pd vissa timligen tydliga likheter och olikheter i de olika
krisernas orsaker och karaktir.

20-talskrisen: Deflation efter en inflationskonjunktur
samt stora anpassningsbehov

Krisen 1921 orsakades till stor del av svarigheter och problem i samband med
omstéllningen frin Forsta vdrldskrigets hektiska krigskonjunktur till mera
normala fredsforhallanden. Under krigsaren hade en mycket snabb inflation
utgjort ett huvudinslag i konjunkturbilden. Fram till 1920 vidmaktholls
hogkonjunkturen och inflationen av en omfattande lagerpéfyllnad som fick
spekulativa inslag darfor att man rdknade med fortsatt inflation. 1920
inleddes emellertid ett prisfall som inom loppet av ett &r mer 4n halverade
priserna. Denna deflation, som utldstes av den internationella utvecklingen,
forvirrades, liksom krisens forlopp dverhuvudtaget, av att Sverige forde en
hard och milmedveten penning- och valutapolitik for att terfora landet till
guldmyntfoten och samma guldparitet som fore kriget. Industriproduktio-
nen, som hade aterhdmtat sig snabbt efter 1918, foll pa ett &r med en femtedel
och sysselsittningen med 15 % (figur 3.1). Under det djupaste krisaret, 1921,
foll sdvdl importens som exportens andelar av bruttonationalprodukten
under nivan vid krigsslutet (figur 3.2). Det dr knappast en 6verdrift att siga,
att krisen drabbade Sverige hardare dn nistan alla andra industrildnder.!
Prisfallet fordelade sig naturligtvis inte lika pé alla sektorer utan det blev
betydande forskjutningar i relativpriserna (figur 3.3). De industrier som var
inriktade pa den inhemska konsumtionen utsattes for ett mindre prisfall dn

I Maddison, A, Phases of Capitalist Development. Banca Nazionale del Lavoro, No 121, June,
1977.

65



Figur 3.1 Utvecklingen av industriproduktion, investeringar och sysselsdttning
1918-1924, 1928-1934, 1948-1954, 1971-1979
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Figur 3.2 Utvecklingen av import, export samt lagerforandringar 1918—1924,
1928-1934, 1948-1954, 1971-1978
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Figur 3.3 Utvecklingen av relativpriser 1918-1924,
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industrin i genomsnitt. Likasa klarade sig massaindustrin och framfor allt
jarnmalmsgruvorna béttre dn industrin som helhet. Den stora forloraren var
jirn- och stilverken. Aven verkstadsindustrin drabbades av ett fall i
relativpriserna, men detta visade sig vara av mera tillfallig natur.

1921 Ars kris fick mycket svara finansiella verkningar. Anldggningar och
lager hade under inflationen vidrderats pd ett sdtt som urholkade den
finansiella stdllningen. Vinster hade ddrigenom tagits fram till beskattning
och delats ut utan att man var medveten om det stora inflationsinnehéllet.
Den progressiva foretagsbeskattning som inforts for att dra in krigskonjunk-
turens vinster betalades av foretagen med upp till tva rs fordréjning. Under
de forsta fredséren blev inslaget av inflationsluft i foretagens vinster allt
storre. Foretagen inledde da en kortfristig upplaning som sidnkte soliditeten.
Prisfallet och vinstraset 1921 ledde dédrfor till en katastrofsituation for manga
foretag (figur 3.4). Industrin som helhet visade forlust pd 10 % av det
redovisade egna kapitalet och soliditeten foll med en sjundedel p ett ar.

1921 ars kris kan sammanfattningsvis sdgas for det forsta ha varit ett
resultat av krigsdrens spekulation och felinvesteringar. Efter kriget foreldg
nya konkurrensforutsidttningar, som stillde stora krav p4 en dndrad indu-
stristruktur. Mycket av det som tillkommit eller éverlevt pa grund av Forsta
virldskrigets ekonomiska drivhusklimat maste liggas ned. For det andra
forvarrades krisen av den deflationistiska ekonomiska politik som férdes och
som gav foretrdde 4t malet att &terstélla det mesta av det penningvirde som
gatt forlorat sedan 1914. Denna politik fick svérare verkningar pa industri-
konjunktur och arbetsmarknad &n som fOrutsetts. Samtidigt som den
tillfogade industrin stora skador, 4stadkom den emellertid dven en sanering.
Mycket sédant som formodligen inte heller i lingden skulle ha visat sig
konkurrenskraftigt avvecklades. Denna sanering fortsatte sedan under storre
delen av 1920-talet och omfattade framfor allt jarn- och stalindustri samt
ségverk. v

Industrin som helhet himtade sig snabbt efter deflationskrisen, som i
jamforelse med de senare kriserna i flera avseenden méste betecknas som den
héftigaste. 1 den konjunkturuppging som bdrjade redan 1922 var den
viktigaste drivkraften exporten av massa och papper, verkstadsindustrins
produkter samt jarnmalm. Sveriges export Okade betydligt snabbare én
virldshandeln (se bla figur 2.10). Ett annat tecken pd utlandets livliga
efterfrigan pa dessa svenska exportprodukter var den kraftiga forbittring i
bytesrelationerna med utlandet (terms-of-trade) som deflationskrisen
medforde (figur 3.5). Den snabbhet med vilken ekonomin aterhimtade sig

69



berodde ganska sdkert ocksd p4 att s& ménga foretag som var mer eller mindre
ohjilpligt konkurrensodugliga fick sl&s ut. Samtidigt rekonstruerades andra,
inte minst finansiellt, och kunde dérefter ldnkas in pd nya banor. Industrins
forméga till anpassning var alltsa stor under 1920-talet. Mycket talar for atten
god grund harigenom lades for 1930-talets gynnsamma utveckling. Priset for
denna snabba anpassning var emellertid hogt. Som mest var ndrmare en
tredjedel av de fackforeningsanslutna arbetslosa ar 1921 och arbetskraften
tvingades till stora omflyttningar. Kapitaldgarna gjorde enorma forluster och
manga ruinerades.

Figur 3.4 Utvecklingen av lonsamhet och soliditet 1918—-1924, 1928-1934,
1948-1954, 1971-1977
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Figur 3.5 Utvecklingen av terms-of-trade 1918-1924, 1928—1934, 1948-1954,
1971-1978
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Anm. Terms-of-trade = exportpriser i relation till importpriser.

30-talskrisen: En foljd av den internationella
depressionen utan betydande strukturella inslag

Den stora internationella depression som inletts i Férenta Staterna 1929
nadde Sverige forhallandevis sent. Annu 1930 14g industriproduktionen vl
s& hogt som foregdende &r, som varit ett utprdglat hdgkonjunkturdr. En
nedgéng hade inletts i stora delar av exportindustrin men den motverkades
av att 1920-talets livliga byggnadsaktivitet kulminerade 1930-1931. Forst
1931 forsvagades konjunkturen pé bred front och ett tvaarigt fall i industri-
produktionen inleddes (figur 3.1). Aven arbetslosheten steg och var storst
1933.

Krisens karaktdr och forlopp priglades i mycket storre utstrickning én
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1920-talets kris av yttre omstiandigheter. Den blev ocksd en utprédglad
utrikeshandelskris. Sélunda foll exportens och importens andel av bruttona-
tionalprodukten med drygt en tredjedel respektive en fjdrdedel frdn nivén i
slutet av 1920-talet (figur 3.2). I denna kris fanns inga stora inslag av
strukturproblem eller av avveckling av felinvesteringar. Den ekonomiska
politiken innehdll dessutom avsevirt svagare och kortvarigare deflationis-
tiska inslag an den hade gjort i borjan av 1920-talet. Den omstidndigheten att
kronan kom att bli undervirderad sedan guldmyntfoten Overgetts bidrog
ocksa till att industrin som helhet skadades forhallandevis litet av 1930-talets
kris. Soliditeten sdsom vi kan méta den paverkades inte alls, trots att de
redovisade vinsterna under 1932 ndrmade sig noll (figur 3.4). Det innebar att
foretagen i allménhet hade betydande reserver att ta fram, nigot som ocksé
antyds av att investeringsaktiviteten lange var anmarkningsvart livlig (figur
3.0).

Depressionens aterverkningar p4 produktion, sysselsdttning och 16nsam-
het blev kortvariga. Redan 1933, da det utifrdin kommande depressions-
trycket inte ldngre dkade, fick de expansionskrafter som grundlagts under
1920-talets &r av rekonstruktion och nyorientering nya utlopp. En snabb
utveckling inleddes, som sedan kom att sétta sin prigel pa resten av 1930-
talet. Visserligen skedde en forskjutning i tillvixtens tyngdpunkt frdn export-
till hemmamarknad, men samtliga branscher omfattades av konjunkturupp-
géngen. De viktiga exportvarorna aterfick en stark stillning pd véarldsmark-
naden samtidigt som 6vrig industri, bla i skydd av den undervirderade
valutan, kunde koncentrera sig pa en snabbt vixande hemmamarknad.

Efter Andra vérldskrigets slut blev det inte alls samma forlopp som efter
Forsta virldskriget av skil som hér inte skall diskuteras, d& endast kriserna
skall belysas. Den forsta efterkrigskrisen kom inte forrdn i borjan av 1950-
talet.

Koreakonjunkturen: En rdvaruboom
med snabb anpassning

Koreakrigets utbrott sommaren 1950 medforde ett internationellt konjunk-
turuppsving med starka inflationistiska inslag. P4 de internationella réva-
rumarknaderna rddde ett starkt efterfragetryck med stora prishdjningar som
foljd. En snabb uppgéng i virldshandeln dgde rum.
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For den svenska industrin som helhet innebar Korea-konjunkturen en
hektisk avslutning p& den snabba dterhdmtning som hade priglat utveck-
lingen under 1940-talets andra hélft. Sdvil importens som exportens andel av
bruttonationalprodukten steg med inemot tvé tredjedelar (figur 3.2) mellan
1949 och 1951. Importens uppglng fordelade sig i stort sett lika Gver samtliga
industrigrenar, vilket torde ha berott p4 att en lageruppbyggnad forekom i
samtliga branscher. Exportokningen hidnforde sig ddremot framfor allt till
skogsindustrin, vars export trefaldigades mellan 1949 och 1951." Devalve-
ringen 1949 med i genomsnitt 15 % bidrog till denna utveckling. Hogkon-
junkturen nadde sin héjdpunkt 1951 och foljdes av en minskad industripro-
duktion aret darpd (figur 3.1). Redan 1953 skot den fart igen, 14t vara i en
ldngsammare takt dn under de forsta fredsaren.

Relativprisernas forandringar avspeglade att rivarupriserna snabbt skot i
héjden (figur 3.3). Framfor allt steg skogsindustrins och gruvindustrins priser
langt snabbare dn industripriserna i allmidnhet. Mer som en f6ljd av detta dn
av en ogynnsam egen prisutveckling foll verkstadsindustrins relativpriser.
Textilindustrin forsokte under 1951 ta ut starkt hojda rdvarukostnader i héjda
produktpriser med stigande relativpriser for branschen som foljd. Man
drabbades dock av ett kraftigt bakslag aret ddrpd. Nir konjunkturen vinde
nedat 1952 atergick relativpriserna i stort sett till de relationer som hade ratt
1948. Ett undantag gavs dock — gruvindustrin — vars relativpriser fortsatte att
stiga i oforminskad takt 1952 och 1953. Forst dérefter foll de tillbaka ngot.
Att relativpriserna atergick till 1948 &rs nivé innebar emellertid att basindu-
strierna — gruvor, skogsindustri samt jdrn- och stalverk — behdll de
gynnsamma relativpriser och den starka stéllning som utvecklingen under
1930- och 1940-talen hade gett dem. Som emellertid snart skulle visa sig
betecknade dock Korea-konjunkturen kulmen pd relativprisernas gynn-
samma utveckling.

Finansiellt innebar den nedging i den ekonomiska aktiviteten som foljde
efter Korea-konjunkturens hojdpunkt inte nagon kris for industrin som
helhet (figur 3.4). Aven om 16nsamheten foll tillbaka i konjunkturnedgéngen,
forblev den pé en historiskt sett hog niva. Diaremot foll soliditeten, vilket mer
speglade inflationens inverkan pa handelskrediterna dn en faktisk urholkning
av industrins soliditet. Bakom denna till synes odramatiska utveckling doljer
sig emellertid stora skillnader mellan branscherna. Skogsindustrin upplevde
lysande tider med en mer d4n dubbelt s& hog 16nsamhet som industrigenom-

1 Ohlsson, L, Utrikeshandeln och den ekonomiska tillvéiixten i Sverige 1871-1966. TUL Stockholm
1969.
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snittet. Lingt Over skogsindustrin 1ag i sin tur gruvindustrin med en
vinstmarginal pd inemot 70 %. Textil- och konfektionsindustrin gick
ddremot med forlust redan 1952 efter att pa 1940-talet ha varit en av de mest
16nsamma industrierna.

Sammanfattningsvis kan sdgas att Korea-konjunkturen icke rubbade den
starka stéllning som svensk industri hade efter Andra virldskriget. Utanfor
textil- och konfektionsindustrin samt skoindustrin fanns knappast nigra
betydande strukturella svagheter som man maste klara av genom krympning
eller avveckling. Det gillde ddrfor mera att i fortsdttningen utnyttja de
mojligheter som den internationella utvecklingen, prdglad av en snabb
ateruppbyggnad, gav.

1970-talets stagflationskris: En kombination
av manga sammanfallande faktorer

Ilikhet med vad som hinde fére 1920-talets och 1950-talets kriser utgjorde en
internationell lageruppbyggnad och ddrmed starkt stigande rivarupriser
visentliga inslag i den hogkonjunktur som foregick den kris som borjade
1974. Industriproduktionen 6kade snabbt under uppsvinget 1973-1974 (figur
3.1). Med borjan 1975 foll den sedan under tre ar till 1977, da den var nere pa
en ldgre nivd dn 1973. Forst under 1978 har den visat tecken till &terhdmtning.
Industrins forsiljningsnedgéng blev dnnu brantare eftersom foretagen under
1975 och 1976 i stor utstrickning producerade pa lager (figur 3.2). Industri-
investeringarna borjade falla 1977 med 17 %. Nedgangen fortsatte under
1978 med ca 13 %.

I den véldsamma prisuppgéingen blev det betydande relativprisforskjut-
ningar, men dessa var mindre dn under 1920-talets deflationskris och Korea-
konjunkturen (figur 3.3). Basindustriernas priser steg i konjunkturuppgéngen
snabbare dn industripriserna med en kulmen 1975. Direfter f6ll de och lag
1977 lagre i relation till industripriserna édn 1972. Detta skiljer den nuvarande
krisen fran tidigare sétillvida att i dessa alltid ndgon av basindustrierna har
fatt forbéttrade relativpriser. Utvecklingen 1971-1977 har i stéllet betytt en
fortsittning p& den trendmissiga forsdmring i basindustriernas relativpriser
som dgt rum sedan Korea-konjunkturen brots. Ett annat sdrdrag 4r att
verkstadsindustriernas priser foljt med i prisstegringarna pé ett helt annat sitt
an i de tidigare kriserna.
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Foretagens 16nsamhet 0kade betydligt under konjunkturuppgangen (figur
3.4). 1974 1dg den hogre 4n nagon géng sedan 1951. Nedgingen direfter blev
emellertid snabb och djup. 1977 torde industrins resultat ha varit negativt och
detta forefaller ha upprepats 1978. Bakom detta doljer sig mycket stora
forluster i ménga foretag, sirskilt i basindustrierna. Den synliga soliditeten
fortsatte den snabba nedgéng som inleddes under 1960-talet. 1974 ars hoga
vinster medférde endast ett mindre hack i denna kurva. Aven om
anldggningskapitalet prisjusteras och hinsyn tas till dolda reserver, kvarstar
denna nedatgdende trend, om dn i ndgot mindre grad. Det dr ocksd att marka
att soliditetens fortsatta fall skett fran en niva som redan tidigare hade sjunkit
till inemot hélften av 1950- och 1960-talens.

I den nuvarande krisen dr inslagen av strukturella problem storre dn under
ndgon av de tre tidigare kriserna. Samtidigt skapade den misslyckade l6ne-
och valutapolitiken 1975-1976 extraordindra konjunkturproblem. Ett tecken
p4 de strukturella inslagen dr just att basindustriernas relativpriser fallit dnda
sedan Korea-konjunkturen. Oljemarknadens fundamentala fordndring och
sjofartsndringens kris har vidare pé ett dramatiskt sétt skarpt varvsindustrins
redan tidigare uppkomna problem. Ett av efterkrigstidens stora utvecklings-
block har ddrigenom i stora delar raserats. Samtidigt dr det i forloppet sedan
60-talet svart att identifiera ndgon tung tillvixtindustri, som fortfarande har
obruten kraft. De stora delar av svensk exportindustri som haft goda tider
under efterkrigstidens ldnga investeringskonjunktur utomlands har inte
langre samma utvecklingsforutsittningar nér investeringsverksamheten gétt
in i ett mera ddmpat skede — dven under ar med konjunkturuppgang.

En stor skillnad mellan dagens kris och de tidigare kriserna dr att industrins
anpassningsformdga forsdmrats sedan 1960-talets mitt. Ett stort antal
faktorer, som delvis hinger ssmman med nya inslag i samhaéllsutvecklingen i
stort, har infort betydande trogheter i mojligheterna att omfordela produk-
tionsresurser pé det sitt som all tidigare ekonomisk utveckling byggt pa.! Det
finns mycket som talar for att ett antal krympningsprocesser och avveck-
lingar, som till slut and4 maste ske, har uppskjutits pa grund av detta. Dessa
troghetsfaktorer forsvarar sannolikt ocksi en nyorientering i riktning mot
nya industriella omraden.

I de tidigare kriserna accepterades en ganska hdnsynslos anpassning till de
prissignaler som gavs. Ett stort antal foretag slogs ut och arbetslosheten tilldts
stiga till 27 % av de fackforeningsanslutna 1921 och till 23 % 1932.

! Fér en belysning hirav se bl a avslutningskapitlet i Erfarenheter av blandekonomin, Dahmén-
symposiet, utg. av Skandinaviska Enskilda Banken. Stockholm 1976.
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Kapitaldgarna drabbades av mycket stora forluster. Tidigare kriser blev alltsd i
detta avseende dramatiska. Det rdder ingen tvekan om att den sociala politik
som forts med olika medel i 1970-talets kris har forhindrat eller lindrat det
ménskliga och sociala lidande som krisen annars sannolikt hade lett till.
Mycket tyder dock pa att manga hirav forletts att tro att krisen ar betydligt
mindre allvarlig 4n den mot bakgrund av de underliggande orsakerna méste
sdgas vara. Arbetsloshetstalen under den nuvarande krisen reflekterar inte
alls den lediga kapaciteten i ekonomin. I ett mer jamforbart métt pa
arbetslosheten bdr medtas antalet sysselsatta i arbetsmarknadspolitiska
&tgidrder och undersysselsittningen i foretagen. Berdknad pé dessa grunder
lag arbetslosheten varen 1978 p4 8,5 %.'

I ytterligare ett avseende skiljer sig den nuvarande krisen i hog grad fran
tidigare kriser, ndmligen ddri att foretagens skuldbelastning blivit s stor.
Soliditeten ligger nu mycket ldgre 4n négonsin tidigare sedan industrialise-
ringens borjan for 100 ar sedan. Sedan Korea-konjunkturen har den synliga
soliditeten sidnkts fran knappt 50 % till ca 20 % i dag (se figur 2:4).
Statsmakterna har i viss man efterstravat detta, bl a for att penning- och
kreditpolitikens mojligheter harigenom o©kat. Inte heller foretagen har i
allmédnhet reagerat mot vad som skedde. Man s&g framfor sig fortsatt
expansion och maéttlig inflationstakt. Behovet av en buffert i form av hog
soliditet ans&gs darfor ha minskat. Séankt soliditet hade ju ocksé linge vissa
fordelar. S& ldnge rintabiliteten pd totalt kapital Oversteg lanerintan gav
ndmligen den s k hdvstdngseffekten positiva bidrag till det egna kapitalets
tillvaxt och rdntabilitet. Sankt soliditet 6kade d& havstingseffekten. Nir
lonsamheten emellertid sjonk sé 14gt att den genomsnittliga skuldrdntan 1977
och 1978 borjade Gverstiga rintabiliteten pé totalt kapital, drabbade i stillet en
negativ hivstangseffekt det egna kapitalet.

En f6ljd av den mycket l1aga soliditeten har blivit att foretagens forméga att
pé egen hand bira pafrestningar och utsétta sig for risker avsevirt minskat.
En av marknadskrafterna helt styrd utslagningsprocess skulle vid dagens
lonsamhets- och soliditetsniva fa katastrofala foljder. Staten foranleds darfor

1 Antal perso- %
ner

Officiell arbetsioshet 1.1-31.8.1978 96 000 23

Sysselsatta i arbetsmarknadspolitiska atgérder 174 000 4.2

Beridknad undersysselsidttning 85000 2,0

Totalt 355000 8,5
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vidta stodatgdrder av olika slag. Det skyddsnit som hog soliditet kan erbjuda
har pé s sitt ersatts av andra, sdsom subventioner, kreditgarantier, ’mjuka”
14n, etc. Detta skyddsnit dr sannolikt vil s effektivt som en hog soliditet, ndr
det géller att forhindra utslagning av foretag. Det styrs emellertid mycket litet
av de signaler som marknaderna ger och som, om de inte dr tillfalliga,
aterspeglar langsiktiga fordndringar i de ekonomiska forutséttningarna, vilka
man forr eller senare méste anpassa sig till pa ett eller annat sitt.
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