
Appendix till kapitel 1:

ett par av siffror: ett pris och en kvantitet. Vid 
punkten A i figur 1.1 är priset 25 kronor kilot – 
då vill kunderna i landets snabbköp och andra 
matvaruaffärer inte köpa mer än sammanlagt 
40 000 kilo på en dag. Vid punkten B är priset 
20 kronor kilot – då vill kunderna köpa mer, 
nämligen 60 000 kilo om dagen. Vid punkt C, 
då priset bara är 15 kronor, har konsumenterna 
råd att köpa hela 80 000 kilo korv om dagen.

Vanligen brukar dessa punkter förbindas 
med linjer. Genom att följa dem kan man se 
hur mycket korv som efterfrågas också vid till 
exempel priset 24 kronor kilot – liksom vid  
19 och 17 kronor kilot och en rad andra priser. 
Poängen med den här typen av diagram är 
också att man direkt kan se vilket samband  
som finns mellan de variabler vi vill studera  
(i det här fallet korvpriset och mängden efter-
frågad korv). I vårt diagram ser vi direkt att 
den efterfrågade kvantiteten minskar när priset 
stiger. Detta kallas ett  – då 
lutar kurvan i diagrammet nedåt.

I figur 1.2 visas ett exempel på ett 
. Där stiger värdena på båda variab-

lerna samtidigt, vilket gör att kurvan lutar 

Samhällsekonomi handlar om människor. Ändå 
vimlar ekonomiböcker (även denna) av diagram 
och kurvor. Det beror på att diagram ibland 
är praktiska redskap för att enkelt och tydligt 
illustrera olika ekonomiska samband.

I den här boken kommer en rad olika 
diagram att användas. Nästan alla är uppbyggda 
på samma sätt. De visar hur två olika företeel-
ser hänger ihop och samvarierar. Det kan vara 
priser, löner, antal arbetade timmar, export-
volym, oljepris eller något annat. När sådana 
faktorer ska analyseras, i matematisk form eller i 
diagram, brukar ekonomer kalla dem , 
just för att de kan variera. På den ena axeln i 
ett diagram anges den ena av de variabler vi vill 
studera, på den andra axeln anges den andra. 

Antag till exempel att vi vill studera hur 
priset på falukorv påverkar den mängd falukorv 
människor vill köpa. Låt oss mäta priset på 
korven längs den vertikala axeln – ju längre upp 
i diagrammet vi kommer, desto dyrare korv.  
Och låt oss mäta kvantiteten korv längs den 
 horisontella axeln – ju längre till höger i dia-
grammet, desto mer korv efterfrågas alltså.

Varje punkt i diagrammet representerar 
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uppåt. Detta kan till exempel vara fallet för hur 
korvpriser och utbjuden mängd korv hänger 
ihop. När korvpriset stiger, tjänar korvfabrikan-
terna mera pengar, och då vill de producera och 
sälja (”bjuda ut”) mer korv.

Det viktiga med diagram är alltså att läsaren 
snabbt kan se hur olika variabler samvarierar. 
Det kan gälla priser och kvantiteter, som i de 
diagram som visats ovan, eller arbetslöshet och 
inflation, eller vilka andra ekonomiska storheter 
som helst. Läsaren kan av kurvans utseende 
snabbt se om variablerna påverkar varandra 
negativt eller positivt, och hon kan se hur pass 
stark denna påverkan är, det vill säga om kurvan 
lutar starkt eller svagt. Om kurvan är flack, 
betyder det att en liten prisförändring ger en 
stor förändring av kvantiteten; då brukar man 
säga att  är hög. Om kurvan i 
stället är brant, betyder det att kvantiteten inte 
är särskilt känslig för prisförändringar; då är 
priselasticiteten låg.

En varning bör skjutas in. Diagram av 
denna sort säger inte nödvändigtvis något om 

 – det vill säga vilken variabel som 
beror på vilken och vilka förändringar av den 
ena variabeln som ger förändringar i den andra. 
Egentligen visar de bara , det vill 
säga samvariation. Men samvariationen kan 
vara slumpmässig – antalet storkar i Skåne 
kanske samvarierar med antalet födda barn, 
men det bevisar knappast att det är storken som 

kommer med bebisarna. Den kan också bero på 
förekomsten av en tredje faktor som styr båda 
de studerade variablerna. Det är möjligt att det 
finns ett samband mellan förekomsten av lung-
cancer å ena sidan och innehav av askkoppar å 
den andra. Men askkoppar orsakar inte cancer, 
det är rökningen som gör det – och rökningen 
är också det som gör att vissa människor äger 
askkoppar.

Det viktiga i vårt studium av ekonomi är 
därför inte alltid korrelationen utan kausali-
teten. Med det menas att förändringen av en 
variabel orsakar en förändring av en annan. För 
att uttala sig om kausalitet gäller det dock inte 
bara att se samband; man måste också ha en 
teori och en modell för hur påverkan från en va-
riabel till en annan ser ut och går till. I diagram-
men i det här avsnittet har vi sålunda antagit att 
en prisförändring orsakar en förändring av den 
utbjudna kvantiteten eller av efterfrågan. Men 
också här gäller det att vara på sin vakt då man 
läser diagram. Ibland förekommer 

. Ett diagram som påstås visa att  
A påverkar B, kanske i själva verket visar att 
det är B som påverkar A. Ett typexempel på 
omvänd kausalitet ges i figur 1.3. Det är knap-
past troligt att fler poliser ökar brottsligheten, 
däremot kan ökad brottslighet medföra att fler 
poliser utbildas och anställs.

När man läser diagram är det viktigt att hela 
tiden försöka förstå vad de uttrycker. Till den 
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läsare som är ovan vid diagram vill jag säga:  
Arbeta dig igenom diagrammen, formulera 
gärna i ord för dig själv vilka samband de vill 
illustrera. Att bara lära sig diagrammen utantill, 

som ett meningslöst mönster av kurvor och 
linjer, är helt poänglöst. Kom ihåg att de til 
syvende og sidst handlar om människor!
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smör om vi vill ha mer kanoner – och tvärtom. 
Vill vi öka produktionen av smör, kommer det 
att kosta i form av nedskuren kanonproduktion. 
Om alla produktionsresurser är fullt utnyttjade, 
kan vi inte få mer av båda samtidigt. Vi måste 
välja vad det är vi vill ha mer av, och ge upp 
något annat för att få det. Ekonomerna brukar 
säga att detta avspeglar att allt har en 

. Det är därför kurvan lutar nedåt.
Samtidigt illustrerar kurvans böjning – att 

den negativa lutningen hela tiden ökar – en 
annan följd av knappheten. Kurvans tilltagan-
de lutning innebär att kostnaden för att öka 
kanonproduktionen hela tiden stiger, uttryckt i 
de uppoffringar i form av smörproduktion som 
krävs. Samma förhållande råder åt andra hållet: 
vill vi öka smörproduktionen, måste vi ge upp 
allt mer av kanonproduktionen. Alternativkost-
naden för produktionen stiger.

Detta beror på knappheten på produktions-
faktorer. Ekonomerna brukar anta att det inte 
går att öka insatsen av alla produktionsfaktorer 
hur mycket som helst under den tidsperiod ana-

lysen avser. Någon produktionsfaktor är alltid 
given. Oftast är det då tillgången på fysiskt ka-
pital såsom fabriksbyggnader och maskiner som 
är bestämd på kort sikt. Men det innebär att när 
nya resurser av arbete sätts in i produktionen, 
får varje nyanställd allt mindre av det givna 
kapitalet till sitt förfogande att arbeta med. Det 
gör kanske inte så mycket till en början om det 
är möjligt att jobba skift eller övertid. Men förr 
eller senare kommer resursbristen på kapital 
att slå igenom. Det medför att det tillskott till 
produktionen som den som nyanställs kan ge, 
blir mindre än den produktion som åstadkoms 
av var och en av de redan anställda.

Detta illustrerar en fundamental egenskap, 
som kallas . Produk-
tionen ökar visserligen, då mer resurser sätts 
in, men ökningen blir mindre och mindre. 
Orsaken är att de andra produktionsfaktorerna 
är knappa.

Innebörden av den avtagande avkastningen 
är att kostnaden för att öka produktionen hela 
tiden stiger, eftersom produktionsökningen 
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kräver allt större resursinsatser. Det är detta som 
avspeglas i den tilltagande negativa lutningen av 
produktionsmöjlighetskurvan i figur 2.1: för att 
öka produktionen av den ena varan måste vi ge 
upp mer och mer av den andra. Detta gäller så 
länge ekonomin befinner sig på själva produk-
tionsmöjlighetskurvan. Där är produktionen 
den maximalt möjliga, och resurserna används 
fullt ut.

Men om ekonomin skulle befinna sig innanför 
kurvan, till exempel vid punkt A i figur 2.2, be-
höver inte någon produktion av den ena varan 
uppoffras för att produktionen av den andra 
 varan ska kunna ökas. Då kan ju smörproduk-
tionen ökas från A till B utan att resurser be hö-
ver tas från kanonproduktionen. På samma sätt 
kan produktionen av kanoner ökas från A till C  
utan att smörproduktionen drabbas.

Det visar att produktionsresurserna används 
 i punkt A. Med ineffektivitet menas 

i detta sammanhang att resurserna inte används 
på bästa möjliga sätt, utan att det finns andra 
sätt att använda resurserna som gör det möjligt 
att öka produktionen av en viss vara eller tjänst, 
utan att det behöver minska produktionen av 
andra nyttigheter. 

 innebär på motsvarande sätt att resurserna 
används – eller med ett finare ord:  
– på ett sådant sätt att det är omöjligt att öka 

produktionen av en vara eller tjänst utan att 
skära ned produktionen av andra varor eller  
tjänster.

Samtidigt visar figuren att det ”kostar” att 
ändra resursallokeringen och öka produktionen 
även då man startar i ett läge med ineffektivt 
resursutnyttjande, som i A. Från A kan man 
i och för sig öka produktionen av smör eller 
av kanoner utan att minska produktionen av 
någondera. Samtidigt innebär även detta en 
sorts val. Om man ökar smörproduktionen från 
A till B behöver man visserligen inte skära ned 
produktionen av kanoner, men däremot ger 
man upp möjligheten att öka kanonproduktio-
nen. Man skulle ha kunnat öka produktionen av 
kanoner till C, men väljer nu att öka produktio-
nen av smör i stället.

Det finns alltså en alternativkostnad också 
för att öka smörproduktionen från A till B, 
nämligen den ökning av kanonproduktionen 
(från A till C) som man går miste om. På 
samma sätt är alternativkostnaden för att öka 
produktionen av kanoner från A till C den ök-
ning av smörproduktionen (från A till B) som 
man då går miste om.

I denna mening finns det alltid en kostnad 
för allt som görs. Alla resurser är begränsade. 
Alla resurser skulle alltid ha kunnat användas 
på ett annat sätt och ge en annan avkastning. 
Genom att använda en resurs på ett visst sätt, 
binder man den och går därmed miste om vad 
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marginalproduktens värde inte täcker lönekost-
naden, så ska det skära ned sina investeringar 
och minska antalet anställda.

Slutsatsen är att den totala avkastningen i 
form av nytta eller vinst – som kan antas vara 
det som rationella individer och företag strävar 
efter – når sin högsta nivå när avkastningen av 
den sist insatta resursenheten är exakt lika stor 
som uppoffringen att avstå denna. I figur 2.3 är 
detta den punkt där den stigande marginalkost-
nadskurvan och den fallande marginalintäkts-
kurvan skär varandra. Upp till den punkten 
bör resursinsatsen (eller övertidsarbetet eller 
konsumtionen av äpplen, eller vad det nu är 
som analyseras) ökas, därefter bör den minskas.

Men konsumenten spenderar ju inte bara 
sina pengar på en enda vara, utan på flera. Hur 
ser beslutsregeln ut då? Hur ska konsumenten 
välja mellan olika varor? Vad är det som avgör i 
vilka proportioner hon kommer att konsumera 
olika varor och tjänster? Och hur ska företaget 
välja mellan olika alternativa investeringar?

Svaret följer direkt av det ovanstående. 
Maximal nytta får konsumenten om hon ser till 
att marginalintäkten per satsad krona är den-
samma för alla varor. Det gäller alltså att göra 
sina inköp så att nyttotillskottet för den sista 
enheten är lika stort överallt.

Innebörden är att människor ska spendera 
sina pengar så att utbytet av den sist satsade 
kronan blir lika högt för alla varor. Det är något 
som vid närmare eftertanke är ganska självklart. 
Om man inte gjorde så – om vi i stället skulle 

fördela inköpen så att det nyttotillskott vi får 
från en viss vara är mindre än det vi får från en 
annan – så har ju resurserna använts på ett sätt 
som ger mindre total nytta än vad de skulle 
kunna ge. Nyttan kan då nämligen ökas genom 
att vi spenderar mindre på den vara vi bara får 
ett litet nyttotillskott av och i stället köper mer 
av den vara vi tycker bättre om. Den konsument 
som vill maximera sin totala nytta kommer då 
att omfördela sina resurser just på det sät-
tet – och det kommer hon att göra ända tills 
nyttotillskottet blir lika stort för de respektive 
varorna.

Beslutsregeln för att konsumenterna ska nå  
maximal nytta är alltså att de ska se till att det 
marginella utbytet blir lika stort för alla varor 
och tjänster. Precis samma regel gäller för före-
tagen när de ska välja mellan olika investerings-
alternativ eller produktionstekniker: De ska 
investera så att marginalavkastningen blir 
densamma för alla projekt. Om alla beslutsfat-
tare i hela ekonomin följer den regeln, då blir 
produktionen och den totala nyttan så stor den 
kan bli.

För att välståndet i ekonomin ska bli så högt 
som möjligt gäller också att bytena – av behovs-
tillfredsställelse mot uppoffringar – ska ske med 
så små friktioner som möjligt. För att medbor-
garna, företagen och myndigheterna ska kunna 
fatta korrekta och rationella beslut måste de ha 
tillgång till god information om kostnaderna 
för och konsekvenserna av sina respektive val. 
Kostnaderna för att samla in informationen och 

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   35 10-06-09   14.49.07



eller genom att styra resursanvändningen via 
politiska eller administrativa beslut – 

.

I  avgörs produktions-
resultatets fördelning av hur de olika hushål-
lens produktionsfaktorer värderas – det vill 
säga å ena sidan vad företagen vill betala för 
den arbetskraft, det kapital och de natur-
resurser som hushållen förfogar över, och å 
andra sidan vad hushållen begär för att ställa 
dessa produktionsresurser till företagens 
förfogande. Produktionens inriktning och 
produktionsteknikens utformning – vad 
som ska produceras och hur det ska göras – 
avgörs i en marknadsekonomi av hur mycket 
vinster företagen kan göra genom att till-
verka olika varor och tjänster. Företagen 

söker sig till den produktion och de produk-
tionsmetoder som ger störst vinster.
I en  däremot avgörs 
såväl produktionens inriktning som fördel-
ningen av de samlade resurserna av politiska 
beslut. Under mänsklighetens historia har 
kommandoekonomin varit vanligare än 
marknadsekonomin, som ju bara har några 
hundra år på nacken. 

Kommandoekonomin kan ta sig många olika 
former. Olika, lokala makthavare kan via ned-
ärvd makt eller religiösa traditioner bestämma 
över skilda delar av ekonomin utan någon större 
samordning, såsom i den feodala struktur som 
rådde före marknadens genombrott. Eller så 
kan centrala politiska myndigheter styra genom 
att upprätta en plan, som alla ekonomins 

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   41 10-06-09   14.49.09



vilka priser de kan ta ut etc. Även här brukar 
ekonomerna göra förenklande antaganden för 
att kunna dra entydiga slutsatser. Antag till 
exempel att tekniken på kort sikt är given och 
att det finns många konkurrerande företag, som 
ser till att ingen enskild tillverkare kan ta ut 
oskäliga priser. Antag dessutom att företagen på 
marknaden har en given utrustning av maskiner. 
Då är det troligt att priset måste stiga för att 
den utbjudna kvantiteten skjortor ska öka.

Förklaringen till detta gavs i kapitel 2 och 
hänger samman med den 

. För att öka produktionen av skjortor 
måste tillverkarna anställa fler sömmerskor. 
Men så länge maskinparken är knapp och 
inte byggs ut, måste de nyanställda dela på de 
maskiner som redan finns. Normalt betyder det 
att ökningen av produktionen blir mindre och 
mindre för varje nyanställd. När avkastningen 
på detta sätt avtar, betyder det att kostnaden 
för att öka produktionen stiger – vilket i sin tur 
betyder att priset måste höjas om företagen ska 
ha råd att tillverka mer.

På samma sätt som vi konstruerade en efter-

Den enklaste marknadsmodellen
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frågekurva kan vi nu härleda en . 
Varje punkt på den kurvan visar den mängd 
skjortor fabrikanterna vill tillverka till ett visst 
pris. I det här fallet kommer den alltså – som 
i figur 3.3 – att luta uppåt. Det innebär att 
om producenterna ska tillverka mer, måste de 
lockas med högre priser.

En flack kurva innebär att även små prisför-
ändringar får stort genomslag på den utbjudna 
kvantiteten – utbudets priselasticitet är således 
hög. En brant kurva betyder på motsvarande 
sätt att elasticiteten är låg; den utbjudna kvanti-
teten är inte så känslig för prisförändringar.

Nästa steg är att sätta ihop dessa båda diagram, 
som i figur 3.4. Vi ser då att de båda kurvorna 
skär varandra i en specifik punkt, vid kvanti-
teten k1 och priset p1. Just den mängden skjor- 
 tor och just det priset får i ekonomernas analys 
en särskild betydelse. Det är ju bara där som 
konsumenter och producenter samtidigt kan 
förverkliga sina planer på marknaden; det 
är bara där som skjortförsäljarna och skjort-
köparna vill sälja respektive köpa lika mycket 
och till samma pris.

Det är också bara där som alla konsumenter 
och producenter uppfyller den beslutsregel som 
härleddes i det förra kapitlet: att den marginella 
nyttan eller avkastningen ska vara lika stor som 
den marginella uppoffringen eller kostnaden. 
Vid priset p1 är ju marginalintäkten för produ-
centen (det vill säga det pris företaget kan ta ut 

för att sälja en skjorta till) exakt lika stor som 
marginalkostnaden (vad det kostar att produ-
cera denna extra skjorta). Och för konsumenten 
gäller att han värderar den nytta han får av den 
nya skjortan precis till den uppoffring han gör 
när han betalar priset för den. Därför kallas det 
priset för .

Det märkliga med en fri marknad är att den 
av sig själv, under vissa antaganden, söker sig mot 
jämvikt. Så fort priset avviker från jämviktspriset 
börjar ekonomin en anpassning mot jämvikt.

Vad skulle till exempel hända om priset på  
skjortor av någon anledning låg högre än jäm- 
viktspriset, till exempel vid p2 i figur 3.5? Vid 
det priset tycker konsumenterna att skjortorna 
är dyra (de kostar skjortan!). De vill därför inte 
köpa lika mycket som producenterna vill sälja. 
Då uppstår ett  – det blir 
”skjortor över”.

Det sätter igång en anpassning. Lagren av 
osålda skjortor växer i affärerna. Producenterna 
tvingas sänka priset för att bli av med sina skjor-
tor. Samtidigt producerar de mindre, eftersom 
det lägre priset inte gör det lika lönsamt som 
förut att tillverka skjortor. De rör sig alltså 
nedåt längs utbudskurvan. När priset sjunker, 
ökar samtidigt konsumenternas efterfrågan på 
skjortor. Konsumenterna rör sig alltså utåt och 
nedåt längs efterfrågekurvan. Processen pågår, 
tills producenter och konsumenter stöter på 
varandra och utbud och efterfrågan möts vid 
jämviktspriset p1 igen. Där har utbudsöverskot-
tet eliminerats.

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   44 10-06-09   14.49.10



Hur stora pris- och volymförändringar som 
sker under anpassningsprocessen beror på hur 
känsliga företagen och deras kunder är för pris-
förändringarna. Detta uttrycks i utbuds- och 
efterfrågekurvornas elasticitet. Ju mer elastiska 
de är, desto större är volymanpassningen. Ju 
mindre elastiska de är, desto större förändring 
av priset krävs.

Om priset på skjortor i stället skulle vara läg-
re än jämviktspriset, som i figur 3.6, blir utveck-
lingen den motsatta. I det läget vill producenter-
na inte tillverka lika mycket som konsumenterna 
vill köpa. Låga priser gör ju att den efterfrågade 
kvantiteten blir stor, samtidigt som kostnaderna 
för en så stor produktion inte kan täckas. 

Det  som då uppstår 
pressar upp priset. Den höga efterfrågan medför 
att lagren minskar och vinsterna stiger. Detta 
lockar producenterna att sälja mer. Samtidigt 
gör det höjda priset att konsumenterna minskar 
sin efterfrågade kvantitet. Också denna process 
pågår tills producenterna och konsumenterna 
stöter på varandra vid jämviktspriset p1 igen.

Den här enkla modellen förklarar alltså pris-
rörelser med utbuds- respektive efterfrågeöver-
skott på marknaderna. Om en varas pris stiger 
jämfört med andra varors, betyder det att den är 
starkt efterfrågad; det faktum att den efterfråga-
de kvantiteten är större än den utbjudna pressar 
upp priset. Om priset faller, beror det på att den 
efterfrågade kvantiteten är mindre än den som 
finns tillgänglig.

Den här modellen av hur en marknad fungerar 
kan tillämpas på en rad olika fall, för att under-
söka vad som händer under olika antaganden. 
Efterfråge- och utbudskurvorna definierades 
utifrån förutsättningen att allt annat – inkom-
ster, teknik, smak med mera – hölls konstant. 
Men vad händer om dessa bakomliggande 
faktorer ändras?

Vad händer till exempel om  
utvecklas? En driftig företagare kanske intro-
ducerar en ny typ av symaskin, som sänker 
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kostnaderna i tillverkningen av skjortor. Till 
en början gör hans fabrik större vinst. Han kan 
skörda frukterna av den nya utrustningen.

Men om den nya tekniken sprider sig kom-
mer kostnaderna att falla också för konkurren-
terna. Det betyder att skjortpriset inte längre 
behöver vara lika högt för att täcka tillverk-
ningskostnaderna. Under förutsättning att det 
finns flera företag som konkurrerar med varan-
dra och ser till att den nya tekniken verkligen 
används för att hålla tillbaka priset, kommer 
en större kvantitet att utbjudas vid varje given 
prisnivå. I den här typen av diagram betyder det 
att utbudskurvan kommer att skifta ned, som i 
figur 3.7. Det innebär att jämviktspriset sänks, 
och att konsumenterna i det nya jämviktsläget 
kommer att efterfråga fler skjortor.

Vad händer på marknaden om konsumen-
ternas  ökar? Då får de råd att köpa 
fler skjortor än tidigare. Vid varje givet pris 
efterfrågas alltså en större kvantitet. Uttryckt i 
diagramform innebär det att efterfrågekurvan 
skjuts utåt. Om företagen möter avtagande 
avkastning kommer deras kostnader att stiga 
då produktionen ökas. Av figur 3.8 framgår att 
detta ger ett högre jämviktspris samtidigt med 
en ökad försäljningsvolym.

På det här sättet kan man analysera olika 
typer av förändringar på marknaden, var och en 
för sig eller tillsammans. Så kan vi till exempel 
analysera effekterna på marknaden för skjortor 
om inkomsterna ökar samtidigt som ny teknik 

införs. Vi behöver naturligtvis inte inskränka 
oss till skjortmarknaden. Resonemanget kan 
gälla tvättmaskiner, bilar, skor eller hårborstar – 
men också obligationer, arbetstimmar, frisör-
tjänster, valutor och en hel del annat, som man 
kanske inte omedelbart uppfattar som varor.

I själva verket är huvudpoängen att man 
med hjälp av den här typen av analys kan kopp- 
la ihop en rad olika typer av delmarknader och 
se hur de samspelar. Därmed kan vi se hur en 
förändring på en enskild marknad ger effekter 
på andra och därigenom får följdverkningar 
genom hela ekonomin. 

I resonemanget hittills har vi bara studerat 
en marknad i taget, men i verkligheten hänger 
ju hela ekonomin ihop i ett nätverk av olika 
delmarknader för olika varor och tjänster.  
Förändringar på någon av dem påverkar många 
andra. Så blir teorin för jämviktsprisbildning till 
en teori för , det vill säga för  
hur jämvikt nås på flera – eller till och med alla –  
marknader samtidigt.

Oavsett om den beror på teknisk utveckling 
eller någon störning av utbud eller efterfrågan 
resulterar en förändring på en marknad i ändrat 
jämviktspris och en ny jämviktsvolym. Men den 
förskjutningen av marknadsjämvikten fortplan-
tar sig till de industrigrenar som producerar 
insatsvaror till produktionen på marknaden i 
fråga. Skulle skjortproducenten vilja sälja mer, 
måste han köpa mer bomullstyg, kanske också 
anställa fler sömmerskor och investera i fler 
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symaskiner. Samtidigt påverkar ett ändrat jäm-
viktspris konsumenternas köpkraft: högre pris 
betyder att de får mindre pengar över till  
inköp av andra varor, lägre pris gör dem på 
 motsvarande sätt rikare. Detta påverkar deras  
inköp av andra varor och tjänster, på andra  
marknader.

En marknadsekonomi som utsätts för 
störningar eller förändringar – prischocker, ny 
teknik eller nya modeflugor – söker sig på detta 
sätt ständigt till nya jämviktslägen, där prisme-
kanismen hela tiden spelar rollen av . 
Det är genom stigande eller sjunkande priser 
som konsumenter och producenter löpande 
får signaler om förändringar och därigenom 
anpassar sitt beteende. Priset är alltså, enligt 
ekonomernas sätt att analysera, viktigt därför 
att det innehåller så mycket  om 
kostnader, smak, alternativ med mera. Prisme-
kanismen spelar därför en helt central roll som 
känselspröt och signalsystem i en marknadseko-
nomi. Därför är det också viktigt att prissyste-
met fungerar väl.

Men ibland anses inte marknadens utfall som 
acceptabelt, av sociala eller fördelningsmässiga 
skäl. Det jämviktspris som etableras på en fri 
marknad kan hamna så högt att många vanliga 
människor inte har råd att köpa varan. Om 
varan eller tjänsten i fråga bedöms som socialt 

viktig, kan det då bli aktuellt att reglera mark-
naden, det vill säga att genom politiska ingrepp 
såsom lagstiftning styra marknaden på ett 
visst sätt. Ofta införs då , som 
innebär att priset fastställs av olika politiska 
myndigheter. Med hjälp av utbuds- och efterfrå-
gemodellen i det här kapitlet kan effekterna av 
sådana regleringar analyseras.

Ett typexempel på en sådan reglerad 
marknad är bostadsmarknaden. Tag som 
utgångspunkt att efterfrågan och utbud på 
hyreslägenheter har etablerat ett jämviktspris 
(en hyresnivå) som i figur 3.9. I detta diagram 
är utbudskurvan relativt brant, vilket illustrerar 
att mängden hyreslägenheter svårligen låter sig 
ändras kraftigt annat än på lång sikt – det tar 
ju tid att bygga nya hus. Utbudet är således inte 
särskilt priselastiskt. Detta gäller i synnerhet i 
centrum av äldre städer, där det bara finns ett 
visst antal lägenheter att tillgå.

Vid en helt fri hyressättning etableras en 
jämviktshyresnivå h1, vid vilken den köpkraftiga 
efterfrågan på lägenheter kan tillfredsställas. 
Men om den hyresnivån medför att många 
familjer inte har råd med en rimlig standard, 
uppstår kanske krav på att staten ska gripa in och 
reglera hyrorna. Förhoppningen är naturligtvis 
att fler ska få råd att skaffa sig bra bostäder.

Säg att staten griper in och via en 
 sätter ett tak för hyrorna, så att 

de inte tillåts överstiga nivån h2. Tanken är 
godhjärtad, nämligen att de lägre hyrorna ska 
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göra att fler får råd att bo drägligt. Emellertid 
för reglering en också med sig en del problem. 
Otvivelaktigt gör den sänkta hyran att den 
efterfrågade kvantiteten ökar, till k2. Den 
lägre hyran medför dock samtidigt att en del 
hyresvärdar inte kommer att kunna täcka sina 
kostnader. Det medför i sin tur att den utbjud-
na mängden lägenheter minskar (om än inte så 
mycket). Men om den efterfrågade kvantiteten 
ökar medan utbudet minskar blir resultatet ett 
efterfrågeöverskott (skillnaden mellan k2 och 
k3). I klartext blir det  – och nu 
inte bara i förhållande till vad folk skulle vilja 
ha utan också i förhållande till den köpkraftiga  
efterfrågan.

Bostadsbristen för med sig ett behov av 
. Medan det tidigare var pengar 

och inkomster som avgjorde vem som skulle få 
de tillgängliga lägenheterna, måste nu något 
annat system fördela lägenheterna mellan dem 
som vill hyra. I praktiken betyder detta normalt 
att ett administrativt system – exempelvis en 
bostadsförmedling – inrättas. De som söker 
lägenhet får ställa sig i bostadskö. Men ran-
soneringen brukar också ske via andra, infor-

mella kanaler, såsom att företag med attraktiva 
hyresreglerade lägenheter fördelar dessa till 
chefer och anställda som (mer eller mindre lågt 
beskattade) förmåner. Det blir också väldigt 
viktigt att ha äldre släktingar som disponerar 
hyresreglerade lägenheter …

Samtidigt finns uppenbarligen starka fres-
telser för fastighetsägarna att gå runt hyresreg-
leringen; den mängd lägenheter de är villiga 
att bjuda ut – k3 i figur 3.9 – skulle de ju kunna 
sälja för priset h3. Därför finns stor risk att 
hyresregleringen driver fram en , 
där slutresultatet blir att lägenheterna hyrs ut till 
ett högre pris än i utgångsläget. För att förhindra 
detta måste en kontrollapparat byggas upp; något 
som i sig självt tar resurser i anspråk.

Vår enkla modell visar att det finns betydan-
de risker med en hyresreglering. Beslutsfattarnas 
utgångspunkt är säkert oftast välvillig; de vill 
säkerställa att bostäder är en ”social rättighet 
och inte en handelsvara”. Men när de använder 
metoden att reglera priset sätter de marknads-
mekanismen ur spel – och vår modell visar 
att resultatet då kan bli det rakt motsatta mot 
det önskade: färre lägenheter, till högre priser, 
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skydd. Typexemplet är jordbrukspolitiken, där 
priset p1 i figur 3.10 kanske är för lågt för att 
tillförsäkra jordbrukarna en skälig standard.  
Ett annat skäl att hålla uppe priset kan vara 
att man vill stimulera fram en livsmedelspro-
duktion som är så pass stor att landet har en 
självförsörjningsgrad som bedöms vara säker-
hetspolitiskt rimlig.

I sådana fall kan staten gripa in och slå fast 
att priset inte får sjunka under golvet p2. Det 
ökar den utbjudna mängden jordbruksproduk-

ter från k1 till k2. Sådana utbudsstimulerande 
regleringar har varit flitigt förekommande, både 
i Sverige och i andra länder; den gemensamma 
jordbrukspolitiken i EU har sådana inslag.

Men även den här typen av reglering för 
med sig bikostnader. I detta fall medför det 
höga priset att konsumenterna inte vill köpa 
hela den produktion som bjuds ut av jordbru-
karna. Eftersom konsumenterna bara vill köpa 
volymen k3, uppstår ett utbudsöverskott av 
jordbruksprodukter. Det är detta som syns i 
de ”smörberg” och ”köttberg” som uppträder i 
många länder med den här typen av jordbruks-
politik. Ofta medför denna överproduktion att 
de respektive länderna försöker  – det 
vill säga sälja ut – sina överskott till låga priser 
på världsmarknaden samtidigt som de själva 
skyddar sitt jordbruk bakom höga tullar.

I Sverige infördes golv för vissa livsmed-
elspriser under 1930-talets ”kohandel” mellan 
Socialdemokraterna och Bondeförbundet. 
Gradvis utvidgades stödet till bönderna. Men 
resultatet blev just sådana utbudsöverskott som 
visades i figur 3.10. För att minska dem infördes 
särskilda , i syfte att 
sänka det pris som konsumenterna betalade 
för maten. Det innebar med andra ord att den 
svenska jordbrukspolitiken omfattade dels ett 
regleringssystem, som höjde livsmedelspriserna, 
dels ett subventionssystem, som sänkte de där-
igenom höjda priserna. Båda systemen betalades 
av skattebetalarna – i praktiken konsumenterna. 
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eftersom alla redan är upptagna. Det blir allt 
svårare att finna ytterligare vettiga uppgifter 
eller att finfördela arbetsuppgifterna ännu mer. 
Förr eller senare slår man i kapacitetstaket. Det 
innebär att byggnaden och maskinerna utnytt-
jas fullt ut. Då ger ytterligare nyanställningar 
bara ökade kostnader, utan att produktionen av 
skjortor kan ökas i motsvarande grad.

Detta fenomen beskrevs redan i kapitel 2 
och kallades . Inne-
börden är att marginalkostnaderna efter en viss 
produktionsvolym börjar stiga, till följd av att 
de rörliga produktionsresurserna får allt mindre 
av den fasta resursen att arbeta med.

När marginalkostnaderna stiger påverkas 
också styckkostnaderna. Styckkostnaderna 
består av två delar: dels den del som beror på de 
fasta kostnaderna, dels den som hänger samman 
med de rörliga kostnadernas ökning. Den 

 faller naturligtvis när produk-
tionen ökar, eftersom de fasta kostnaderna slås 
ut på allt fler producerade enheter. De 

 kommer däremot att stiga 
på grund av den avtagande avkastningen och de 
ökande marginalkostnaderna.

Så länge marginalkostnaderna är lägre än 
styckkostnaderna medför ytterligare produk-
tion att styckkostnaden sjunker; det gäller 
oavsett om vi talar om hela styckkostnaden eller 
bara den rörliga delen. Den sist producerade en-
heten kostar ju, om marginalkostnaden är lägre 
än styckkostnaden, mindre än genomsnittet för 
de tidigare. Det betyder att ökad produktion 

kommer att dra ned styckkostnaden. Men om 
marginalkostnaden ökar så att den överstiger 
styckkostnaden, kommer styckkostnaderna att 
stiga (det gäller såväl den totala styckkostnaden 
som dess rörliga del). Om den sist producerade 
enheten kostar mer än snittet för de tidigare, 
kommer ju genomsnittet att dras upp då pro-
duktionen ökar.

Det betyder att  
alltid måste skära  vid 
dennas lägsta punkt. Så länge marginalkost-
naden är lägre än styckkostnaden, så faller ju 
styckkostnaden, men så snart marginalkostna-
den är högre än styckkostnaden, så måste styck-
kostnaden stiga.

Alla dessa relationer kan till en början verka 
förvirrande. Men de är faktiskt logiska. Grafiskt 
sammanfattas de i figur 4.1. Det viktiga är att 
förstå den grundläggande principen. Att en del 
av resurserna är fixa gör att en del av kostna-
derna är fasta. Det medför att marginalkostna-
derna till en början faller, så länge produktionen 
är liten, men att de så småningom kommer att 
stiga till följd av avtagande avkastning. Konse-
kvensen blir att såväl de totala styckkostnaderna 
som de rörliga styckkostnaderna först faller men 
sedan börjar stiga.

Vad tjänar då denna kurvexercis till? Jo, den 
är grunden för att kunna analysera företagens 
beteende i olika marknadssituationer. Den är 
dessutom grundstenen i härledningen av den 
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minskar förlusten; då förlorar man ”bara” de 
fasta kostnader man redan lagt ut. Fortsatt drift 
ger däremot ännu större förluster. Därför vill 
företaget inte bjuda ut några skjortor vid ett så 
lågt pris.

Slutsatsen är att  
är lika med marginalkostnadskurvan över den 
punkt där den skär den rörliga styckkostnadskur-
van. Eller annorlunda uttryckt: Så länge priset 
ger bidrag till täckande av de fasta kostnaderna är 
företaget berett att bjuda ut sina produkter.

Det är vad som gäller för ett enskilt företag. 

 är lika med 
summan av utbudet för varje enskilt företag. 
Grafiskt summerar man helt enkelt varje före-
tags utbudskurva ”ut till höger”, som framgår av 
figur 4.3.

Det är så här de utbudskurvor som användes 
i det föregående kapitlet har konstruerats. För 
enkelhetens skull ritades de där som räta linjer 
och även i kommande kapitel ska vi främst 
använda räta linjer. Men när vi nu vet hur de 
härletts, bör vi hålla i minnet att utbudskurvor 
som illustrerar exempel från varumarknader 
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Orsaken är att höga vinster och förluster 
kommer att locka in fler företag på marknaden, 
respektive slå ut de minst effektiva. Detta kom-
mer i sin tur att säkerställa en kontinuerlig press 
på företagen. Förloppet illustreras mer konkret 
i figur 4.5. Där visas företagets situation till 
vänster och hela marknaden till höger (obser-
vera att skalan längs kvantitetsaxeln är olika i 
vänster- respektive högerfigurerna).

Antag att priset ursprungligen är p1, vilket 
bestämts av samspelet mellan utbud och efter-
frågan på marknaden. Företaget måste anpassa 
sig och godta det priset. Deras samlade produk-
tionsvolym är K1. Men antag nu att efterfrågan 
av någon anledning plötsligt ökar – det kan 
bero på höjda inkomster, förändrad smak eller 
något annat. Den ökade efterfrågan pressar 
upp marknadspriset enligt de principer som 
redovisades i förra kapitlet. I diagrammet syns 
det genom att efterfrågekurvan skiftar ut till E2, 
vilket medför att priset stiger till p2.

Det får betydelse för det enskilda företaget,  
som nu får ett högre pris för produkten. Före-
taget följer beslutsregeln att pris och marginal - 
kostnad ska vara lika, och alltså ökar det pro - 
duktionsvolymen. Men det betyder att före-
taget nu kommer att göra , eftersom priset 
vid den nya, högre kvantiteten överstiger styck-
kostnaden.

Den situationen har naturligtvis företaget 
ingenting emot. Men den är ingen långsiktig, 
stabil jämvikt. Om fri konkurrens råder kom-
mer nämligen de höga vinsterna att locka fler 

företag att ge sig in på marknaden. Utbudskur-
van skiftar ut, till U2. Efter hand ökar därför 
den volym som produceras på marknaden 
till K2. Men det betyder samtidigt att priset 
pressas tillbaka till jämviktsläget p1. Företagens 
tillfälligt höga vinster försvinner därmed och 
det enskilda företaget är efter ett tag tillbaka i 
utgångsläget, där produktionen sker vid lägsta 
styckkostnad. Dock är det nu fler företag på 
marknaden än tidigare och den totala produk-
tionsvolymen har stigit.

Samma process, men med omvända för-
tecken, inträffar om efterfrågan i stället faller. 
Antag att den, som i figur 4.6, minskar till E3. 
Priset faller till p3. Det lägre priset betyder att 
företaget gör en  eftersom marginal-
intäkten nu är lägre än styckkostnaden. På sikt 
medför det att en rad företag kommer att lämna 
marknaden. Utbudet minskar till K3 och mark-
nadspriset stiger efter hand tillbaka till p1 igen.

Poängen är att  – här mani-
festerad genom det fria in- och utträdet på 
marknaden – tvingar företagen till 

. Om de kan sälja till ett pris över 
styckkostnaden, kommer vinsterna att locka in 
fler konkurrenter, vilket pressar tillbaka priser 
och vinster. Om priset inte ger full kostnads-
täckning, kommer utbudet att minska, då de 
minst effektiva företagen slås ut.

En annan poäng är att vinsten signalerar till 
andra företag att just den här marknaden upp-
visar en stark och otillfredsställd efterfrågan. 
Vinsten blir då både en belöning för att före-
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taget tillgodoser dessa behov och samtidigt ett 
lockbete som får företagen att satsa sina resurser 
där de ger störst nytta. För en ekonom är därför 
vinst – på en konkurrensutsatt marknad – inte 
något negativt. Tvärtom! 

Mellan raderna har framgått att den perfekta 
konkurrensmarknad vi nyss beskrivit är mycket 
speciell. För att den ska fungera som i exemp-
let ovan måste en rad strikta antaganden vara 
uppfyllda:

Antalet säljare och köpare på marknaden 
måste vara så stort att ingen av dem på egen  
hand kan påverka priset. Det ska vara möj-
ligt för företag att fritt och snabbt ta sig in 
på marknaderna.
Varken säljare eller köpare får samverka med 
varandra.
Varorna måste vara enkla och homogena, så 
att de verkligen kan säljas och köpas i många 
olika kvantiteter.
Konsumenterna ska ha fullständig infor-
mation om vad som händer på marknaden, 

Företagets och marknadens anpassning under konkurrens
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Monopolet gör  – på konsumentens 
bekostnad.

Detta är skälen till att många ekonomer och 
politiker genom tiderna arbetat för att, till 
exempel genom , 
begränsa möjligheterna för företagen att skapa 
och upprätthålla monopol. Men av analysen 
framgår också att det är lockande för företag  
att försöka begränsa konkurrensen och i bästa 
fall nå monopol. Om de lyckas, kan de till-
skansa sig goda vinster utan att behöva slita 
med kostnadseffektivitet – till skillnad från de 
företag som finns på en konkurrensutsatt mark-
nad. Här uppstår med andra ord en dragkamp 
mellan producentintresse och konsument-
intresse.

Monopol och ren konkurrens är extremfall. Ändå 
har de en viktig funktion i ekonomernas analys 
av olika marknadsformer, eftersom de renodlar 
alternativen och gör det möjligt att dra tydliga 
slutsatser om skillnaderna mellan olika sorters 
marknader. Det är viktigt att inse att ekonomerna 

inte tror att modellerna återspeglar verkligheten, 
i stället ska de ses som analytiska hjälpmedel som 
hjälper till att abstrahera fram väsentliga grund-
drag i hur olika marknadstyper fungerar.

I verkligheten är ren konkurrens och full-
ständiga monopol sällsynta. De flesta markna-
der uppvisar olika former av mellanting, där ett 
antal företag konkurrerar med varandra med 
olika metoder och når olika grad av mark-
nadsdominans. I dessa fall blir emellertid de 
teoretiska beskrivningarna och modellerna över 
vad som sker långt mindre entydiga.

I realiteten utgör ofta de fasta kostnaderna 
betydande  för företag när det gäl-
ler att ta sig in på nya marknader. Det gäller 
kostnaderna för att investera i byggnader och 
maskiner men också kostnaderna att erövra 
kunder på marknaden: för att bryta in på nya 
marknader krävs ofta betydande investeringar i 
försäljningsorganisation och marknadsföring. 
Även andra hinder kan blockera fritt tillträde 
till marknaden. Vissa företag kanske behärskar 
strategiska råvarutillgångar eller andra resurser 
som inte är fritt tillgängliga för konkurrenterna. 
Ibland kan det krävas politiska kontakter.
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Ofta strävar också företagen efter att med 
olika metoder, däribland reklam, stärka konsu-
menternas  för att hålla dem 
kvar. Det kan ge stora kostnader för marknads-
föring och distributionsnät.  
förekommer på många håll, såväl i produktio-
nen som i distributionen. Inte minst gäller att 
forsknings- och utvecklingskostnader kan vara 
mycket stora, vilket gör det svårt för småföretag 
att långsiktigt konkurrera på viktiga marknader.

Allt detta gör att perfekt konkurrens är 
sällsynt. Men rena monopol är också sällsynta, 
eftersom fortgående monopolvinster efter hand 
kan locka andra stora företag att ge sig in på 
den lönsamma marknaden. Dessutom finns 
alltid konkurrensen från nya varor och tjänster 
som kan slå ut äldre produkter, även om det på 
papperet ser ut att vara olika marknader. Häst-
diligensen slogs ut av tåg, som i sin tur utmanas 
av bil och flyg. Posten hade tidigare monopol 
på brevdistributionen, men i dag finns konkur-
renter även på den marknaden – samtidigt som 
brevet i sig utsätts för allt hårdare konkurrens av 
telefon, nätkontakter och e-post. Monopol kan 
alltså utmanas.

Det finns således många olika marknadsfor-
mer mellan ytterligheterna ren konkurrens och 
monopol. Några av dem är:

Med  menas en situation där markna-
den domineras av ett fåtal större företag. I en 
sådan situation har de enskilda företagen möj-
lighet att inom vissa ramar bestämma priser och 
kvantiteter. Men då de gör detta kommer de 
samtidigt att påverka konkurrensvillkoren för 
konkurrenterna. Ett typiskt exempel är konkur-
rensen mellan de stora bensin- och oljebolagen, 
som ofta ”skuggar” varandras prissättning och 
ibland blir inblandade i .

Att de olika företagen är ömsesidigt bero-
ende av varandras beslut, gör att oligopolmark-
nader är svåra att analysera. Det går inte att dra 
några generella slutsatser om var någonstans 
mellan rena konkurrenslösningen och mono-
pollösningen en oligopolmarknad kommer 
att hamna. Ibland kan rivalitet mellan storfö-
retagen faktiskt leda till lösningar som ligger 
mycket nära den perfekta konkurrensen. Ibland 
hamnar de långt därifrån. Osäkerheten beror 
på att företagen ofta hamnar i , 
där de försöker gissa vad konkurrenternas nästa 
drag blir och på olika sätt anpassar sig till det. 
En jämvikt som kännetecknas av den typen av 
rivalitet mellan konkurrenter – då man försöker 
besegra sin konkurrent, inte samarbeta – kallas 

 (efter John Nash, nobelpristagare 

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   63 10-06-09   14.49.16



högre konsumtion och mer fritid. I praktiken 
tycks dock substitutionseffekten dominera. 
Även om människor har olika preferenser, ver- 
kar de flesta arbetstagare i vanliga inkomstlägen 
inte anse att de har så goda inkomster att de 
påtagligt kan dra ned sin arbetstid (i alla fall 
inte om de då också måste gå ned i lön, vilket 
ju är vad utbudskurvan förutsätter). Marginal-
nyttan av högre inkomster är oftast högre än 
den margi nalkostnad som mindre fritid medför.

Undantag finns naturligtvis: enskilda indi- 
vider gör skilda avvägningar i valet mellan extra-
inkomst och fritid. Och situationen kan skilja sig 
åt mellan kvinnor och män, beroende på deras 
familjeförhållanden och löneskillnader mellan 
 familjemedlemmar. Men om substitu tions effek-
ten i allmänhet är starkast gäller att utbudskur-
van lutar positivt; en högre lön lockar fram fler 
arbetstimmar – både för att de som har arbete 
kan vilja jobba mer och för att fler personer utan-
för arbetskraften kan tänkas vilja söka arbete. 

Arbetsgivarna behöver anställa människor 
för att kunna producera de varor och tjänster 
som efterfrågas i ekonomin. 

 styrs därför dels av det totala efter-
frågetrycket i ekonomin, dels av hur produk-
tionstekniken ser ut, det vill säga hur maskiner 
och arbete kombineras för att producera de 

efterfrågade varorna. Lönekostnaden för att 
anställa personal jämfört med kostnaden för att 
köpa maskiner (relativpriset mellan arbete och 
kapital) spelar en viktig roll.

Låt oss än en gång återvända till vår skjort-
fabrikör från tidigare kapitel. Hur många söm-
merskor som företaget vill anställa hänger ihop 
med den totala marknaden för skjortor och 
med företagets framgångar på marknaden.  
Ju mer skjortor som säljs, desto fler anställda, 
allt annat lika. Efterfrågan på arbetskraft 
bestäms naturligtvis också av vilken teknik 
företaget förfogar över, till exempel hur många 
och avancerade symaskiner.

Om vår skjortfabrikör bara står för en 
liten del av skjortmarknaden är företaget en 
pristagare. Företagets personal är då bara en 
liten del av de anställda på marknaden. Även 
på arbetsmarknaden blir det därför en pris-
tagare – företaget måste anpassa sig till den 
rådande  för sömmerskor. 
Antag att företaget vill maximera sin vinst och 
att avtagande avkastning råder – det vill säga 
att det liknar den typ av företag som finns på 
sådana konkurrensmarknader som vi tidigare 
analyserat. Låt oss också, för enkelhetens skull, 
bortse från skatternas effekter. För att förenkla 
ännu mer, låt oss till slut också anta att före-
tagets teknik och maskinpark ser ut som de 
flesta andra företags.
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ses således med ekonomernas ansats som omo-
tiverade och snedvridande. Diskriminering och 
segregation gör att den totala produktionen blir 
lägre än om arbetsmarknaden fungerar effektivt.

Modellen kan användas för att illustrera 
vad som sker med sysselsättning och löner vid 
olika störningar och förändringar. Arbeta gärna 
igenom följande exempel med hjälp av model-
len i 5.3:

Vad händer om  förändras, 
så att skjortor plötsligt blir väldigt populära  
och konsumenterna ökar sina inköp av skjor- 
tor? Efterfrågan på skjortor ökar då. Där-
med ökar skjorttillverkarnas efterfrågan på 
arbetskraft och efterfrågekurvan på arbete 
skiftar ut åt höger. Resultatet blir både fler 
anställda och högre lön.
Vad händer om i stället den 

 tar ett språng? Antag till exem-
pel att nya symaskiner gör att de anställda 
kan producera mer per timme (produktivi-
teten ökar) så att värdet av marginalpro-
dukten stiger. Då kan arbetsgivaren betala 
mer per arbetstimma. Det skjuter efterfråge-
kurvan uppåt, vilket höjer lönerna för de 
anställda. 
Men om de nya symaskinerna skulle vara 
automatiska (styras via datorer) och kan 
ersätta sömmerskor, då minskar i stället 
efterfrågan på arbetskraft, varvid lönerna 
faller. Vilken sorts teknikutveckling som 

äger rum är med andra ord viktigt.
Liksom tidigare är vår modell starkt förenklad.  
I verkligheten är arbetsmarknaden betydligt 
mer komplicerad; den är uppdelad i olika 

 och den rör människor av kött 
och blod. De löneskillnader som bestäms av 
skillnaderna i produktivitet kanske inte accep-
teras, av politiska eller fördelningsmässiga skäl. 
Löntagarna kan hålla koll på varandra och vägra 
arbeta till en lön de finner orättvis. Lönen är 
därför föremål för , och arbets-
marknaden regleras av lagstiftning av många 
slag. 

Även arbetsgivaren kan föredra en situation  
med  – löneuppgörelser som 
 gäller för större grupper samtidigt – som under - 
lättar lönesättningen. I det verkliga livet kan 
arbetsgivare också mycket väl tänka sig att 
betala mer än den jämviktslön som härletts i 
den enkla modellen här ovan, nämligen om den 
högre lönen fungerar som ett sätt att förstärka 
de anställdas lojalitet med företaget, förbättra 
arbetsklimatet och arbetsfreden. 

Vi ska återkomma, både i detta och i senare 
kapitel, till dessa frågor och deras effekter. Men 
även om vår enkla modell saknar viktiga kom-
ponenter ger den i flera fall rimliga förutsägelser 
om vad som sker på arbetsmarknaden. Därmed 
också sagt att den kan ge insikter om arbetslös-
heten och hur denna kan bekämpas.
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 definieras som mellanskillnaden 
mellan antalet personer som för tillfället befin-
ner sig  å ena sidan och antalet 

 å den andra. Arbetslösheten kan 
med andra ord stiga även då sysselsättningen 
ökar, nämligen om antalet personer i arbetskraf-
ten ökar mer än sysselsättningen. I det läget för-
mår inte arbetsmarknaden svälja hela inflödet 
av nya personer som söker arbete.

Arbetslöshet medför kostnader för hela 
samhället. Att människor står utanför produk-
tionen betyder att denna inte blir lika stor som 
den skulle ha kunnat bli vid full sysselsättning. 
Därmed blir det svårare att undanröja olika ma-
teriella brister. Arbetslösheten kostar dessutom 
statskassan (det vill säga skattebetalarna) stora 
belopp: arbetslösa betalar i genomsnitt mindre 
skatt, samtidigt som de lyfter bidrag till sitt 
uppehälle.

Arbetslösheten drabbar de arbetslösa 
hårdast. Den arbetslöse får en minskning av sin 
inkomst under den tid han eller hon är arbets-
lös. Långvarig arbetslöshet ger dessutom sämre 
löneutveckling även efter det att man fått nytt 
jobb. Skälet är att den som varit arbetslös en 
längre tid förlorar möjlighet till vidareutbild-
ning och kunskapsinlärning på arbetsplatsen. 
Den som varit långtidsarbetslös kan i värsta fall 
bli så pass oattraktiv på arbetsmarknaden att 
han eller hon aldrig tar sig in på den igen.

Har arbetslösheten nått en viss nivå finns 
alltså en risk att arbetslösheten permanentas på 
denna högre nivå. Detta kallas ibland 

.
Kortvarig arbetslöshet förorsakar sällan 

några betydande problem. Långvarig arbetslös-
het för däremot med sig höga sociala kostnader. 
Det är inte bara inkomsten som sjunker för den 
arbetslöse. Dessutom förlorar man sin yrkes- 
identitet, man kan komma att känna sig obe-
hövlig och överflödig. Det finns större risk att 
hamna i missbruk och andra svårigheter. Det är 
därför inte särskilt förvånande att medicinska 
forskare hävdat att hög arbetslöshet är skadlig 
för folkhälsan.

Alla dessa problem gör att den svenska eko- 
nomiska politiken under årtionden prioriterat 
kampen mot arbetslösheten. Ofta talas posi-
tivt om  – att försöka få in folk i 
arbete så snabbt som möjligt och förhindra att 
de fastnar i passivt bidragsberoende och tappar 
kontakten med arbetsmarknaden. Men för att 
kunna åtgärda arbetslösheten – och se till att 
arbetslöshetsperioderna blir korta – krävs att vi 
vet vad arbetslösheten beror på. Rätt medicin 
förutsätter rätt diagnos. 

Orsakerna till arbetslösheten kan delas in i 
tre huvudgrupper: att lönerna är för höga,  
att efterfrågan är för liten, samt att trögheter  
på arbetsmarknaden gör det svårt att matcha 
ihop utbud och efterfrågan.
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Under 1930-talet föll västvärlden ned i en djup 
och långvarig depression (vi analyserar dess 
orsaker senare i boken). Arbetslösheten steg 
till mycket höga nivåer och låg kvar där under 
flera år. Social oro följde i många länder. Under 
perioden av massarbetslöshet blev det allt svå-
rare att påstå att arbetslösheten var ett tillfälligt 

problem, eller att den var något som löntagarna 
frivilligt hade tagit på sig. Den klassiska synen 
kom därför under hård attack från en analys 
som i stället riktade in sig på efterfrågan. Enligt 
bland andra den engelske ekonomen John 
Maynard Keynes (som vi ska återkomma till i 
del II) var det den totala efterfrågan som styrde 
produktionsvolymen och därmed också efter-

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   73 10-06-09   14.49.20



Under 1930-talet föll västvärlden ned i en djup 
och långvarig depression (vi analyserar dess 
orsaker senare i boken). Arbetslösheten steg 
till mycket höga nivåer och låg kvar där under 
flera år. Social oro följde i många länder. Under 
perioden av massarbetslöshet blev det allt svå-
rare att påstå att arbetslösheten var ett tillfälligt 

problem, eller att den var något som löntagarna 
frivilligt hade tagit på sig. Den klassiska synen 
kom därför under hård attack från en analys 
som i stället riktade in sig på efterfrågan. Enligt 
bland andra den engelske ekonomen John 
Maynard Keynes (som vi ska återkomma till i 
del II) var det den totala efterfrågan som styrde 
produktionsvolymen och därmed också efter-

101602 Ekonomi del 1 ORIG.indd   73 10-06-09   14.49.20



frågan på arbetskraft. I denna 
 beror således arbetslöshet på otillräcklig 

efterfrågan.
Keynes förnekade inte att lönesänkningar 

kunde ge ökad sysselsättning. Men han var 
skeptisk mot att de kunde fungera som främsta 
botemedel mot arbetslöshet.

För det första betonade Keynes 
. I praktiken är lönerna svåra att pressa 

tillbaka, varför det inte är särskilt troligt att 
en sådan strategi blir lyckosam – annat än 
till priset av skarpa sociala konflikter.
För det andra finns risken att lönenedpress-
ning, även om den till äventyrs skulle vara  
möjlig, inte blir särskilt effektiv mot arbets-
lösheten. Det beror på att lönerna inte bara  
är en kostnad för företagen utan också är 

konsumenternas . Då lönerna sänks,  
sjunker visserligen företagens kostnader. 
Men samtidigt sjunker köpkraften för dem 
som lyfter lönen – och som ska köpa de 
varor och tjänster som produceras. Netto-
resultatet behöver inte alls innebära att den 
totala efterfrågan ökar utan tvärtom att 
krisen fördjupas än mer.

Keynes drog därför slutsatsen att den traditio-
nella låt-gå-politiken, som de klassiska ekono-
merna rekommenderade och enligt vilken man 
skulle låta arbetslösheten ha sin gång för att 
trycka tillbaka lönerna, var ineffektiv. Dels var 
det inte troligt att det blev några lönesänkningar. 
Dels skulle sådana – om de ändå kom till stånd – 
inte kunna öka den totala efterfrågan i ekono-
min så att sysselsättningen verkligen ökade.
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niker i Stockholm eller bioteknikkunniga  
i Lund.

Som påpekats finns också risken att en hög 
arbetslöshet, när den väl uppstått, kan spä på sig 
själv. Den som varit långvarigt arbetslös tappar 
kunskaper och blir mindre attraktiv på arbets-
marknaden. Regioner med näringar på tillbaka-
gång får ännu svårare att locka till sig nya före- 
tag, varigenom den lokala arbetsmarknaden blir 
än mer utarmad. Sådana faktorer kan göra att 
strukturarbetslöshet permanentas och blir ett 
mycket svårlöst problem i vissa regioner.

Om arbetslösheten i första hand beror 
på matchningsproblem på arbetsmarknaden 
hjälper varken generella lönesänkningar eller en 
allmän efterfrågestimulans. I stället blir upp - 
giften framför allt att skapa en rörligare och 
mer flexibel arbetsmarknad. Det kan innebära 
en rörlighetsstimulerande 

, som med hjälp av arbetsförmedling, 
omskolning och flyttbidrag parar ihop arbets-
sökande med lediga jobb. Men det krävs också 
en mer , som gör det 
mera lockande och lönsamt för individerna  
att byta arbete.

Arbetsmarknadens sätt att fungera har alltså 
stor betydelse. Eftersom ekonomerna i sin 
analys av olika marknader fäster stor vikt vid 
prismekanismen är det inte underligt att de när 
det gäller arbetsmarknaden är särskilt intresse-
rade av lönen – priset på arbetskraft – och att 
de speciellt betonar lönebildningens betydelse. 
En vanlig slutsats är att de 
– det vill säga löneskillnaderna mellan olika 
yrken – spelar en viktig roll för att styra arbets-
kraften till de marknader där den behövs bäst.

Antag till exempel att ekonomin har två 
delarbetsmarknader: en för biokemister och en 
för stålarbetare. Låt oss illustrera dem i figur 5.9. 
I utgångspunkten är de båda delmarknaderna i 
jämvikt utan någon arbetslöshet. Men så tar den 
tekniska utvecklingen plötsligt ett kliv: produk-
tionsprocesserna förändras så att efterfrågan på 
stål minskar men efterfrågan på bioteknikpro-
dukter ökar. En konsekvens blir att efterfrågan 
på biokemister ökar, medan efterfrågan på 
stålarbetare minskar.

Av figur 5.9 och 5.10 framgår vad som hän- 
der om  lönerna sätts fritt. Den ökade efter-
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frågan på biotekniker medför att deras löner 
stiger, medan den minskade efterfrågan på 
stålarbetare  leder till att deras löner sjunker. 
Den löneskillnad som då uppstår lockar arbets-
kraften att söka sig från stålarbetsmarknaden till 
marknaden för biokemister. Sysselsättningen för 
biotekniker ökar, medan sysselsättningen för 
stålarbetare går ned.

I den enkla modellen för perfekt konkur-
rens sker detta snabbt. I verkligheten förändras 
emellertid inte lönestrukturen så enkelt. Om 
relativlönerna är trögrörliga – till exempel på 
grund av att olika löntagargrupper bevakar 
varandra, fackliga krav och avtalsperioder som 
sträcker sig över flera år – uppstår ett efter-
frågeöverskott på biokemister och ett utbuds-
överskott på stålarbetare. Det medför brist på 
biokemister, medan stålarbetarna drabbas av 
arbetslöshet.

Den förklaringen till arbetslöshet liknar 
den klassiska: det är för höga – eller snarare för 
stela – löner som orsakar arbetslösheten, även 
om det i detta fall är på en delmarknad och inte 
på arbetsmarknaden som helhet. Det är detta 
som ligger bakom många ekonomers slutsats att 

 måste tillåtas variera utifrån 
marknadens krav.

Men samtidigt öppnar denna ansats avsevärt 
vidare perspektiv än den klassiska. Exemplet 

ovan visar ju tydligt att fler faktorer än lönerna 
spelar in när det gäller matchningsprocessen på 
arbetsmarknaden.

Hur stora löneskillnaderna än är, går det 
inte över en natt att göra om stålarbetaren till 
biotekniker – allra minst om stålarbetarna bor 
på andra orter än där teknikerna behövs och 
dessutom behöver en rejäl utbildning för det 
nya jobbet. Uppenbarligen är det viktigt att 

 har förmåga att snabbt 
svara på de krav som ställs av ny teknik och  
ny efterfrågan. Det gäller såväl grundutbild- 
ning och högskoleväsende som arbetsmark- 
nads utbildning och internutbildning i före-
tagen.

Givetvis är också  om situa-
tionen på arbetsmarknaden av stor betydelse:  
ju bättre information om lediga jobb, desto 
lättare att matcha ihop arbetssökande och 
lediga platser. Detta var tanken bakom 

. De hade ursprungligen till 
uppgift just att sprida information om lediga 
jobb för att därigenom få arbetsmarknaden att 
fungera snabbare och smidigare. I dag har de 
betydligt vidare uppgifter.

Den  – männi-
skors benägenhet att flytta till de ställen där det 
finns jobb – kan avhjälpa lokala arbetslöshets-
problem. Flyttbidrag och starthjälp är exempel 
på medel som då kommer till användning. Bak-
sidan av rörligheten är naturligtvis risken att 

Samspelet mellan två delarbetsmarknader
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vissa landsändar med oattraktiv arbetsmarknad 
och få jobb drabbas av utflyttning och utarm-
ning. Det ekonomiska receptet mot detta är för 
det första att låta de arbetssökande i de regioner-
na konkurrera med låga löner, för det andra att 
statsmakterna kan försöka få jobben att flytta 
till de arbetslösa. Ofta medför det sistnämnda 
olika typer av riktade subventioner och stöd för 
att förmå företagen att flytta arbetstillfällen till 
utsatta delar av landet. Här löper man dock risk 
att sådana subventioner kommer i konflikt med 
andra samhällsekonomiska mål.

 påverkar givetvis också 
flexibiliteten på arbetsmarknaden. Inkomstskat-
ter och sociala avgifter gör att det uppstår en 
skillnad mellan lön efter skatt å ena sidan och 
arbetsgivarens totala lönekostnad å andra sidan. 
Ju större denna  är, desto dyrare blir 
det för arbetsgivarna att med hjälp av löneskill-
nader locka arbetskraft att flytta eller byta jobb. 
Höga inkomstskattesatser och arbetsgivarav-
gifter minskar därmed rörligheten på arbets-
marknaden. 

Och till slut gäller också att löneskillnader 
för att accepteras måste ses som . Vad 
som är rättvist varierar – mellan länder, mellan 
olika grupper och över tid. Men det tar vanligen 
lång tid innan sådana normer och uppfattningar 
förändras, vilket också kan göra det svårt att 
snabbt ändra relativlöner.

Det är svårt att kvantifiera betydelsen av ökad 
lönespridning efter skatt, jämfört med andra 
insatser som ett flexibelt utbildningssystem 
och effektiv information om lediga platser och 
utsikterna att få nya jobb på olika områden av 
arbetsmarknaden.

Forskningen om den svenska arbetsmark-
naden har gett vissa resultat som tyder på att 
den starka utjämning av löneskillnaderna efter 
skatt som skedde under 1970-talet bidrog till 
att minska rörligheten på arbetsmarknaden. 
Å andra sidan kan stora löneskillnader också 
tänkas medföra att högavlönade ”låses in” i 
höglöneområden, som de vägrar lämna. En jäm-
nare lönestruktur kan medföra att det finns fler 
jämförbara arbetsuppgifter att söka sig till.

Till yttermera visso finns det goda skäl till 
att lönerna i verkligheten är mycket trögrörliga-
re än priserna i de enkla marknadsmodellerna. 
Människor strävar efter trygghet, de skapar 
organisationer och gör upp långsiktiga avtal, 
som syftar just till att stabilisera lönerna. Det 
ökar säkerheten i företagens beslutsfattande och 
minskar transaktionskostnaderna jämfört med 
att ha en helt flexibel lönesättning, där lönerna 
dels sätts individuellt, dels fluktuerar upp och 
ned med arbetsmarknadsläget. 

Ekonomer har därför olika syn på vilken 
typ av lönebildning som är att föredra; några 
poängterar stabiliteten i långsiktiga kontrakt, 
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ändå skrotar vi inte grävskoporna, eftersom 
det skulle sänka effektiviteten i ekonomin. 
Av samma skäl låter vi bli att skrota spadarna 
och ersätta dem med teskedar – trots att detta 
ju onekligen skulle nödvändiggöra ännu mer 
jobb …

Förslagen att ”dela på jobben” genom kortare 
arbetstider bygger på synen att mängden arbets-
timmar i samhället är en gång för alla given. 
Arbetet skulle därmed vara en bristvara som vi 
solidariskt måste dela på.
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Kreditmarknaden ställer alltså investerings-
medel till företagens förfogande, och den flyttar 
pengar från överskotts- till underskottssekto-
rer i ekonomin. Kreditmarknaden har därför 
stor betydelse. Den gör att produktionen kan 
flyta utan avbrott, i och med att krediter kan 
överbrygga perioder mellan olika utlägg och 
inkomster. Den kan sprida risker och – genom 
olika sorters försäkringar – göra det möjligt för 
individer och företag att sprida ut kostnaderna 
för detta över tiden. Men den kan också gene-
rera kriser, till exempel om marknaderna grips 
av överoptimism eller pessimism och priserna 
börjar svänga våldsamt. Mer om detta strax.

Hushållen använder sällan alla sina inkomster 
för konsumtion. En del brukar avsättas till 

, i bank eller värdepapper såsom aktier 
eller fonder av olika slag. Orsaken kan vara att 
man vill ha en buffert för oförutsedda händelser 
eller att man sparar till något särskilt större in-
köp. Hushållen lånar också pengar, till exempel 
för att köpa bil eller bostad. Det normala är 
emellertid att hushållen tillsammans sparar mer 
än de lånar.

Även företagssektorn kan både spara – i 
form av vinster som hålls kvar i företaget – och 
låna, till exempel för att finansiera sina 

, det vill säga inköp av maskiner, mjuk-
vara, fastigheter etc. Naturligtvis lånar före-

tagen också ibland ut pengar, men det vanliga 
är att företagssektorn som helhet lånar upp mer 
än den lånar ut.

Kreditmarknaden kan därför sägas ha som 
en av sina grundläggande uppgifter att kanalisera 
hushållens sparande till investeringar i företagen. 
En av bankernas viktigaste uppgifter är just detta: 
att ta emot inlåning från hushållen och använda 
de medlen för att ge krediter till företag.

Inte bara hushåll och företag är aktiva på 
kreditmarknaden. Också den offentliga sektorn 
behöver låna, då den har underskott. Om den 
har överskott kan den å andra sidan låna ut 
överskottsmedel. I praktiken uppträder natur-
ligtvis inte hela den offentliga sektorn som en 
enda långivare eller låntagare. I varje ögonblick 
finns flera kommuner eller landsting som har 
överskott och lånar ut överskottsmedel, medan 
andra har underskott som de behöver täcka 
med upplåning. Staten är en betydelsefull aktör, 
både som låntagare och som långivare.

Hittills har vi talat om ”kreditmarknaden” som 
ett enhetligt begrepp. Men i verkligheten finns 
många sparformer och många olika sätt att låna. 
Olika kreditformer kan ha olika .  
Med det menas hur pass lättillgängliga de är, 
det vill säga hur lätt de går att omvandla till 
betalningsmedel som man kan köpa varor och 
tjänster för.
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på kreditmarknaden. Antag till exempel att den 
offentliga sektorn, allt annat lika, får ett stort 

. Det betyder att den måste 
låna upp medel på kreditmarknaden, till exem-
pel genom att emittera statsobligationer på det 
sätt vi beskrev tidigare i detta kapitel.

I termer av den här modellen betyder det 
att efterfrågan på krediter ökar (efterfrågekur-
van skjuts ut, till höger). Därmed pressas också 
jämviktsräntan upp. Detta är skälet till att svaga 
statsfinanser ofta ger höga räntor. Om staten i 
stället har stora överskott i sin budget, behöver 
man inte låna alls utan kan amortera statsskul-
den. Det minskar efterfrågan på krediter och 
ger, allt annat lika, lägre ränta.

Allt detta förutsätter att kreditmarknaden och 
räntebildningen fungerar fritt, utan ingrepp 
från stat eller myndigheter. Så är dock inte alltid 
fallet. Ofta har staten hållit nere räntekostna-
derna på de lån den själv tar upp genom att sätta 
ett tak på räntan. Alternativt har statsmakterna 
velat hålla nere räntekostnaderna för lån till 
någon annan verksamhet man sett som viktig, 
till exempel bostadsbyggande.

Antag till exempel att en hyresreglering av 
den typ som analyserades i kapitel 3 resulterat 
i ett efterfrågeöverskott på bostadsmarkna-
den; följden har blivit bostadsbrist och svarta 

marknader (jämför figur 3.9). Men säg att stats-
makterna ogillar denna effekt av regleringen 
och vill komma till rätta med den genom att 
öka bostadsbyggandet. Då kan staten sätta ett 
tak för räntan. Tanken är att genom låg ränta 
stimulera bostadsbyggandet; kapitalinsatserna i 
byggverksamhet är ju omfattande, och därför är 
byggkostnaderna känsliga för ränteförändring-
ar. Dessutom gör lägre ränta att bostadsköparna 
får lättare att finansiera sina lån.

Resultatet blir då – precis i linje med vår 
tidigare analys av regleringars effekter – att 
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långivare och låntagare möts. Vid sidan av 
kreditmarknaden finns som vi såg i figur 6.1 

. 
Aktiemarknaden är marknaden för 

 – ägarandelar i företag. Den uppstod 
i samband med storföretagens uppkomst i 
västvärlden för drygt 150 år sedan. I den typ av 
mindre bolag som dominerade under den tidiga 
industrialismens epok var ägaren eller ägarna 
obegränsat ansvariga för bolagens förbindelser. 
De var skyldiga att om så krävdes inte bara offra 
det de satt in i bolaget, utan också skjuta till av 
sina personliga ägodelar.

I och med industrialismen och uppkoms-
ten av storföretag med väldiga maskiner och 
fabriksanläggningar ökade emellertid stor bola-
gens kapitalbehov mycket kraftigt. Det blev 
praktiskt taget omöjligt för enskilda kapitalister 
att förse de största företagen med de kapital-
mängder som krävdes för utbyggnad och inves-
teringar. Vid mitten av 1800-talet blev därför 

 den dominerande ägarformen 
inom storindustrin.

I ett aktiebolag äger de enskilda ägarna 
andelar av bolaget; andelarna kallas . 

Delägarna – som kan vara många – är inte per-
sonligt ansvariga för företagets alla skulder. Om 
företaget går med förlust eller går omkull är det 
således bara det satsade kapitalet som riskeras 
och inte ägarnas alla övriga personliga till-
gångar. Genom att sprida ägandet och minska 
risken på det sättet kan man locka fler att bli 
delägare och därigenom också göra det möj-
ligt att kraftigt öka företagets kapitalmängd. 
Därigenom får företaget resurser att genomföra 
större investeringar.

Aktier i större aktiebolag köps och säljs på 
 – en handelsplats som är specialiserad 

på utbytet av sådana värdepapper. Ägarna i före-
taget får  på de aktier de äger. En viss  
del av företagets vinst delas alltså ut till aktie-

mark twain,  
amerikansk författare
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tiden skiftar fram och tillbaka på grund av ny 
information och ändrat stämningsläge – vilket 
ger hoppiga priser.

I figur 6.4 betyder sålunda goda tider att 
fler efterfrågar aktien medan färre vill sälja 
eftersom de väntar sig fortsatt värdestegring. 
Då skiftar efterfrågekurvan ut samtidigt som 
utbudskurvan skiftar in, varvid effekten blir att 
kursen trycks rejält uppåt. Vid pessimism vill 
fler sälja, utbudskurvan skiftar ut, men få vill 
köpa, efterfrågan skiftar in. Resultatet blir ett 
kraftigt prisfall.

Som ett resultat blir tillgångspriser ofta mer 
 – svängiga – än priser på ”vanliga” 

varor och tjänster. Börskurser kan sålunda gå 
upp och ned beroende på teknisk utveckling, 
växlande vinstförväntningar, personföränd-
ringar i företagsledningen, nya siffror om den 
ekonomiska utvecklingen, ekonomisk-politiska 

åtgärder med mera – och på hur sådana nyheter 
påverkar det allmänna stämningsläget. Även 
en liten förändring av konkurrensläget för ett 
företag kan bli mycket värd när dess effekter ska 
räknas om till många års framtida utdelningar,  
i synnerhet på en konkurrensutsatt marknad.

Osäkerheten och volatiliteten gör att det 
är svårt att spå om prisutvecklingen. Det gör 
det mycket svårare för den enskilde att tjäna 
storkovan på finansiella placeringar än vad de 
flesta småsparare tror. Det finns normalt ingen 
anledning att anta att någon enskild placerare 
eller fondförvaltare regelbundet ska gissa bättre 
om framtida kurspåverkande nyheter än mark-
naden som helhet. Och eftersom marknaden 
hela tiden tar in ny – för dagen okänd – infor-
mation, kan den enskilde placeraren i längden 
aldrig heller korrekt bedöma vart marknaden 
kommer att gå. 
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får marknaderna att fungera smidigare. Speku-
lanterna skulle med andra ord fungera som en 
sorts olja i maskineriet.

Likväl finns risker om många människor får 
kraftigt överdrivna förhoppningar om starka 
prisuppgångar som kan göra dem rika och 
därigenom lockar fram överdrivna spekula-
tionsvågor. Optimism om framtida tillväxt och 
stigande kurser kan skapa en självförstärkande 
process där  och stämningsläge kan 
bli mer avgörande än rationella kalkyler. 

Om många placerare tror att en prisupp-
gång på en viss tillgång – aktier, obligationer, 
fastigheter eller vad som helst – ska fortsätta 
också i framtiden, lockas allt fler att köpa den 
tillgången. I ett sådant stämningsläge kan man 
haka på tåget och köpa även om man själv tviv-
lar på att kurserna är hållbara – nämligen om 
man tror att andra tror att de ska stiga. Det som 
driver beteendet blir då inte längre en rationell 

kalkyl om de underligganden värdena utan en 
gissning om hur gruppsykologin utvecklas på 
kort sikt. Fler och fler köper då på sig tillgången, 
vilket trissar upp priserna ännu mer – varpå 
ännu fler småsparare lockas in, och så vidare. 
En del börjar ta lån för att kunna köpa, lån som 
förutsätter fortsatt stigande tillgångspriser för 
att man ska klara av räntekostnaderna. Då har 
en  uppstått.

Till slut börjar några inse att kurserna är 
överdrivna och säljer ut sitt innehav. Då inser 
plötsligt många att kejsaren var naken. Då kan 
stämningsläget abrupt slå om. När förväntning-
ar om fallande kurser etableras, kommer allt 
fler att sälja, varvid kurserna kan rasa mycket 
snabbt. De som inte hinner ut i tid riskerar att 
bli utblottade. De blir sittande med tillgångar, 
som fallit kraftigt i värde, och har dessutom 
kanske stora skulder. Deras köpkraft minskar 
och följden kan bli ett allmänt efterfrågefall, 
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Kvantitet

Växelkurs

naderna avreglerats och att pensionsfonder 
och försäkringsbolag numera i stor skala 
köper aktier och obligationer i flera olika 
valutor för att sprida sina risker. I dag står 
värdepappershandeln för över 95 procent av 
valutatransaktionerna för de stora valutorna. 

Hur börser och räntor rör sig i de olika länderna 
kan därför spela betydligt större roll än hur 
handeln och investeringarna utvecklas. Allmänt 
gäller dock att länder vars ekonomier är starka 
och  – med låg inflation, 
stark handel och inflöden av investeringar, och 
som tillika kan attrahera placerare på de inter-
nationella finansmarknaderna – normalt får 
starka valutor. Länder som har svårt att hävda 
sig på de internationella marknaderna brukar få 
svaga valutor.

I det förra kapitlet såg vi hur priset på värdepap-
per ändras utifrån placerarnas skiftande värde-

ringar om framtida avkastning. Beroende på ny 
information och svängningar i stämningsläget 
kan priserna röra sig påtagligt. Volatila priser 
och förväntningar om förändrade relationer 
mellan den framtida avkastningen på olika 
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vad som är önskvärt i ett samhällsekonomiskt 
perspektiv.

Roten till problemen är i detta fall att priser 
och kostnader för företaget inte avspeglar 
de samhälleliga effekterna av produktionen. 
Ekonomer brukar då säga att produktionen har 

. Lösningen på problemet kan 
vara att staten lägger på företagen en 

, som finansierar vattenreningen. Det 
höjer marginalkostnaderna för produktionen 
och gör därmed också att produktionsvolymen 
minskar, när företagen följer beslutsregeln att 
bestämma produktionen så att marginalkostnad 
är lika med marginalintäkt.

I figur 8.1 framgår att den nya avgiften 
skjuter upp utbudskurvan för skjortor. Orsaken 
är att det blir dyrare att tillverka skjortor. Det 
medför att färre skjortor än tidigare produceras 
och till ett högre pris; den producerade voly-
men minskar från k1 till k2, medan priset stiger 
från p1 till p2.

Det nya priset avspeglar att den samhälls-
ekonomiska kostnaden för tillverkningen 
är  högre än vad den rena konkurrensens 
jämviktspris visade. Det högre priset gör att 
miljöför störingen minskar och att företaget 
får drivkrafter att utveckla mer miljövänliga 
produktions metoder. Detta visar att ingrepp 
i prismekanismen under vissa förutsättningar 
kan öka effektiviteten i prissystemet.

Lärdomen är samtidigt att regleraren bör 

arbeta med marknadsmekanismen snarare än 
mot: I stället för att till exempel bara förbjuda 
viss produktion, utnyttjar man här prissyste-
mets signaleffekt. Miljöavgiften gör att pris-
sättningen nu blir mer rättvisande, då alla 
effekter av produktionen tas med i företagets 
övervägan den. Därmed kan prismekanismen 
fungera som den ”bör” göra. Fabrikören får 
drivkrafter att rena produktionen; hans vinst 
stiger om han producerar på miljövänligt sätt 
men minskar om han fortsätter att använda den 
gamla, nedsmutsande tekniken.

I det här exemplet – där marknadspriset var 
lägre än vad det ur ett samhällsekonomiskt 
perspektiv borde ha varit – sägs de externa 
effekterna vara . Det innebär alltså 
att de samhällsekonomiska kostnaderna för 
produktionen är högre än vad som framgår 
av jämviktspriset. Produktionen av varan 
eller tjänsten blir för stor.
Men det finns också  externa effek-
ter. Det innebär att produktionen eller kon- 
sumtionen av en viss vara eller tjänst ger 
samhällsekonomiska intäkter som inte 
avspeglas i marknadspriserna. Då kommer 
marknadspriset att bli högre än vad det 
borde vara enligt en total, samhällsekono-
misk värdering. Därmed blir också produk-
tionen av varan eller tjänsten i fråga mindre 
än vad som är önskvärt. 
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styra ekonomin får man en ren .  
Diskussionen om huruvida marknaden borde 
ersättas med planering var en av de stora poli- 
tiska stridsfrågorna under det förra seklet. Plan- 
ekonomin hade emellanåt många anhängare 
– främst under de perioder då marknadsekono-
mierna i väst genomgick djupa lågkonjunk turer; 
i synnerhet under depressionen och mass- 
arbetslösheten på 1930-talet.

Planekonomins politiska attraktionskraft 
hängde delvis samman med att planering – åt-
minstone i teorin – ser ut att vara ett så mycket 
enklare och mer genomskinligt system än mark - 
nadsekonomin. Under planekonomi fattar ett 

 alla beslut om re-
sursanvändningen. Planerarna samlar in och be-
arbetar all den information som behövs – vilka 
produkter som ska tillverkas, i vilka kvaliteter 
och volymer, samt med vilka insatsvaror och 
råvaror – och utarbetar sedan produktionsorder 
till företagen. I dessa kan man – i alla fall på 
papperet – ta hänsyn både till ekonomiska och 
tekniska faktorer å ena sidan och till politiska 
beslut och sociala prioriteringar å den andra.

En fördel med det systemet är att man, i 
teorin, helt kan eliminera den öppna arbetslös-
heten genom att systematiskt styra resurserna så 
att alla får arbete. Genom den totala kontrollen 
över ekonomin – inklusive lönerna – kan staten 
samtidigt få till stånd den önskade fördelningen 
av inkomsterna. Självklart utgör detta en lock-
ande utopi för många människor – i synnerhet 

för dem som ogillar privat ägande och stora 
förmögenhetsskillnader.

Men, precis som när vi gick från modellen 
av den rena marknadsekonomin till den verkliga 
världen, visar sig problemen i verkligheten vara 
avsevärda också när det gäller planekonomin. 
Medan det på papperet kan se lätt ut att styra 
ekonomin till det bästa via centrala beslut,  
visar det sig i praktiken vara utomordentligt 
besvärligt.

Så finns ett allvarligt
: Hur gör man i praktiken för att  

– utan den hjälp som marknadens prissig-
naler ger – identifiera, samla in, centralisera 
och framför allt bearbeta all information 
om alternativa produktionsprocesser, om 
resursåtgång, kostnader och om konsumen-
ternas önskningar? Bokstavligen miljontals 
faktorer måste vägas ihop på ett riktigt sätt 
för att det avsedda resultatet ska komma 
fram. Dessutom ändras flera av dem stän-
digt, både före och under planperioden, på 
grund av tekniska framsteg och för att kon-
sumenternas smak kan förändras. Dessutom 
uppträder löpande störningar från utlandet: 
priset på viktiga importvaror kan ändras, 
andra länder kan lägga om sin ekonomiska 
politik och därmed påverka utrikeshandeln 
och så vidare. 
Ju mer centraliserad planeringsapparaten är, 
desto mer ökar risken för att 
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Dels lönade det sig för företagen att försvåra 
planeringen genom att förse de centrala 
planmyndigheterna med 

. Genom att underskatta sin egen 
produktionskapacitet då den centrala pla- 
nen gjordes upp, kunde de få sig tilldelade 
planmål, som de lättare kunde överträffa – 
vilket gav företagsledningen högre bonus. 
Men den felaktiga informationen gjorde 
naturligtvis att planen grundades på fel-
aktiga fakta.
Dels ledde den här typen av volymmål ofta 
till att företagen systematiskt producerade 

. Om planmålen är upp-
ställda i ton, lönar det sig ju för företaget att 
producera så tunga produkter som möjligt 
– utan tanke på resursåtgången eller om 
de går att använda. Och om planmålen är 
uttryckta i antal, kan det löna sig att bara 
tillverka små produkter eller enkla produk-
ter av låg kvalitet.

Poängen är således, än en gång, att då prismeka-
nismen ersätts med olika typer av volymmål 
eller kvantitativa regleringar, uppstår snabbt 

betydande . Dessutom finns risk 
för betydande , då produktio- 
nen ensidigt inriktas på ökad volym och pris-
meka nismen inte används för att ”sätta pris på 
miljön” på det sätt som diskuterats tidigare i 
detta kapitel. Även om marknadsekonomin  
ofta misslyckats på miljöområdet, är det ett fak-
tum att planekonomins misslyckande är ännu  
grövre.

Sovjetunionen upplevde många smärt-
samma erfarenheter av sådana problem. Om 
sängfabrikernas planmål var uppsatta i ton, 
producerades ibland sängar av gjutjärn, som var 
så tunga att de inte gick att ställa upp i vanliga 
lägenheter; om transportföretagens mål var 
uppsatta i tonkilometer, ledde systemet till 
att direktörerna fick högre bonus om varorna 
forslades på omvägar; om skoföretagens mål 
var uppsatta i antal skor, producerades bara 
barnskor – eller bara vänsterskor! Klassisk är 
tidskriften Krokodils satiriska teckning om 
spikfabriken, vars mål var uppsatt i ton: Ett 
stort antal arbetare kommer bärande på en enda 
jättestor spik, under den stolta parollen ”Spik-
fabrikens planmål överträffade!”
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Kapitalismen och det privata ägandet kan i vissa 
fall till och med låta sig förenas med en ganska 
strikt planering. I det nazistiska Hitlertyskland 
var omfattande sektorer av ekonomin direkt 
kontrollerade av centrala plan- och rustnings-
organ. Ändå måste den tyska ekonomin under 
den tiden betecknas som en kapitalistisk eko- 
nomi. Detsamma gäller naturligtvis även  
krigsekonomierna i exempelvis Storbritannien 
och USA under andra världskriget – liksom,  
för övrigt, också den svenska krigsekonomin, 
som ju tidvis var hårt reglerad.

På samma sätt kan man tänka sig en eko- 
nomi som domineras av kollektivt ägande, 
men där de olika företagen konkurrerar med 
varandra på marknaden. Jugoslavien kan sägas 
ha varit en sådan ekonomi under en del av 
 efterkrigstiden. I figur 8.5 visas hur de olika 
 paren kapitalism/socialism respektive mark-
nadsekonomi/planekonomi kan kombineras  
på olika sätt.

De historiska erfarenheterna tyder på att 
mellanformerna mellan kapitalistisk marknads-
ekonomi och socialistisk planekonomi har haft 
svårt att fungera väl. En orsak är att ägandet 
spelar stor roll. I ett system med statligt ägda 

företag är det ofta svårt att skapa drivkrafter  
för rationalisering och teknisk utveckling, även 
om företagen formellt ska konkurrera med 
varandra som på en vanlig marknad med privata 
företag. Det ligger hela tiden nära till hands att 
staten griper in och skyddar de statsägda före-
tagen mot konkurs eller håller uppe lönerna för 
de anställda, även om företagen inte är konkur-
renskraftiga. Därmed minskar effektiviteten 
efter hand. Detta var vad som hände i Jugosla-
vien, vilket är en faktor bakom ”marknadssocia-
lismens” misslyckande där. 

Dessa tidigare misslyckanden för mellanfor-
merna gör att många i dag granskar Kina med 
stort intresse. Kina har efter reformerna (från 
1980-talet och framåt) utvecklats till en sorts 
hybrid mellan de olika systemen. Marknads-
ekonomin och det privata ägandet dominerar, 
men staten har grepp över de stora satsningarna 
och styr strategiska sektorer. Hittills har den 
kombinationen i flera avseenden varit oerhört 
framgångsrik. Efter finanskrisen 2008–2009, 
då den amerikanska fria marknadsmodellen 
tappade en stor del av sin lyster, studerar i dag 
många länder i tredje världen Kina för att se om 
den modellen är mer lämplig för dem.
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Ibland skrivs försörjningsbalansen så att man 
till vänster om likhetstecknet anger de 

 som finns att förbruka. De utgörs dels 
av vad som produceras inom landet, det vill 
säga bruttonationalprodukten, dels av det som 
importeras. Summan av BNP och importen är 
de samlade tillgångarna i ekonomin. Till höger 
om likhetstecknet anges hur dessa delas upp på 
de olika användningssätten konsumtion, inves-
teringar och export. Tillsammans utgör de den 

 i ekonomin:

Det är på detta sätt – uppdelad i  och 
 – som försörjningsbalansen bru- 

kar skrivas i statistiska uppställningar. Oftast 
delar man då också upp konsumtion och in-
vesteringar i deras privata respektive offent- 
liga delar.

Detta framgår av rutan på sid 129, där  
Sveriges försörjningsbalans för 2009 visas.  
Där framgår också att den svenska ekonomins 
totala omslutning – de totala resurser som  
fanns tillgängliga genom inhemsk produktion 
eller import – detta år uppgick till nästan  
4 300 miljarder kronor. BNP uppgick till drygt 
3 000 miljarder kronor, varav konsumtionen 
(offentlig och privat) tog den största delen, eller 
dygt 2 300 miljarder kronor.

Ofta brukar  – ökning av 
BNP över tiden – sättas upp som ett mål för 
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den ekonomiska politiken. Orsaken är att när 
den samlade produktionen ökar blir det möjligt 
att öka den materiella standarden och genom-
föra sociala reformer. Vi återkommer till vad 
som skapar tillväxt i nästa kapitel.

Man ska emellertid vara varsam med att 
direkt översätta BNP-tillväxt i en motsvarande 
allmän ökning av . ”Välfärd” är ett 
brett begrepp, som innefattar en rad omätbara 
inslag och som dessutom tolkas olika av olika 
människor. BNP-måttet är dessutom behäftat 
med en rad svagheter:

Till att börja med finns oklarheter när det 
gäller  av de varor och tjänster som 
ingår i BNP-mätningen. Sådant man till-

verkar för att använda i det egna hushållet 
inkluderas inte. Hemmamakars arbetsinsats 
kommer således inte med i statistiken – nå-
got som av ekonomer med genusperspektiv 
brukar framhållas som att nationalräken-
skaperna i praktiken nedvärderar kvinnors 
arbetsinsatser. Inte heller registreras sådana 
varor och tjänster som säljs via svarta mark-
nader – allt från hembränning och svartbyg-
gen till byte av tjänster och svart städhjälp. 
Bara de varor och tjänster som passerar offi-
ciella och registrerade marknader inkluderas 
i bruttonationalprodukten. Därigenom 
kommer BNP-begreppet i detta avseende 
att underskatta den samlade produktionen 
i landet.
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Den ekonomiska tillväxten – stegrad BNP 
per capita – är alltså inte ett mål i sig utan ett 
medel att nå andra viktiga mål, såsom högre 
privat och offentlig standard. Därför brukar 
också  anges som en högt priorite-
rad uppgift för den ekonomiska politiken.

Den ekonomiska tillväxten kritiseras ofta med 
argumentet att den sker på bekostnad av miljön. 
Även om tillväxten ökar det materiella välstån-
det, kan annan välfärd – såsom möjligheten att 
andas frisk luft och dricka rent vatten – urhol-
kas. I värsta fall sprids partiklar, tungmetaller 
och andra föroreningar på sätt som skapar nya 
hälsorisker. I så fall är inte tillväxten  
utan undergräver folkhälsa och förstör miljö-
värden.

Det finns onekligen en risk att detta sker, 
och det är en av orsakerna till att BNP inte är 
ett bra mått på välfärd. Genom historien har 
den ekonomiska tillväxten ofta kommit till 

stånd med hjälp av produktionsmetoder som 
medfört utsläpp av gifter, kemikalier och annat 
som orsakat miljöförstöring. Men åtminstone  
i Sverige är standarden och välfärden – även 
med hänsyn till dessa tillväxtens baksidor – 
långt, långt högre än den var innan tillväxten 
tog fart. 

De flesta ekonomer menar att det inte behö-
ver finnas någon entydig, enkel motsats mellan 
tillväxten och miljön. Det hänger ihop med att 
begreppet ekonomisk tillväxt enbart står för 
att den samlade produktionen ökas. Det säger 
ingenting om vilka varor och tjänster det är 
som ökar (och vilka som minskar), hur produk-
tionsökningen åstadkoms och hur den används 
– och detta kan faktiskt vara mer avgörande för 
miljön än hur mycket den totala produktions-
volymen i sig förändras. Om ökningen av pro-
duktionen kan åstadkommas med resurs snåla 
tillverkningsmetoder, med teknik som inte 
smutsar ned och om en del av produktionsök-
ningen utgörs av sådana varor och tjänster som 
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Detta säger emellertid inte i sig självt sär-
skilt mycket om hur stora belöningarna – och 
inkomstskillnaderna – behöver vara. Åtskilliga 
studier tyder på att samhällen med små inkomst-
skillnader är mer harmoniska, med mindre 
sociala konflikter. Men andra studier hävdar 
att priset för harmonin riskerar att bli långsam 
tillväxt. En ständig källa till debatt är därför hur 
långt en utjämningspolitik egentligen kan gå 
utan att det skadar tillväxtmöjligheterna. Den 
frågan är utomordentligt svår att besvara ut ifrån 
någon sorts ”objektiva” kriterier. Politiska och 
ideologiska värderingar spelar i praktiken stor 
roll för hur man väljer att svara på den. 

Mer konservativt lagda ekonomer och 
politiker brukar hävda att långt gående utjäm-
ningssträvanden riskerar att dämpa tillväxten. 
Argumentet baseras på den typ av analys som 
diskuterades i kapitel 5: höga skatter och bidrag 
minskar incitamenten att arbeta. Små inkomst-
skillnader och höga marginalskatter minskar 

dessutom  – den extra 
inkomst man kan erhålla via högre utbildning. 
Detta framgår av figur 10.3.

Mer radikala ekonomer och politiker, där-
emot, menar att även rätt omfattande ingrepp 
mot marknadskrafternas fördelning går att 
förena med en god tillväxt.

En viss utjämning av inkomsterna ökar möj-
ligheterna till god tillväxt. En politik som 
lyfter dem med de lägsta inkomsterna ur 
fattigdom gör det möjligt för fler att studera 
och få en god sjukvård. Det höjer utbild-
ningsnivån och förbättrar folkhälsan – och 
befrämjar den ekonomiska tillväxten. 
En jämn lönestruktur med små löneskill-
nader kan i vissa fall också tänkas stimulera 
tillväxt och strukturomvandling. Skälet är 
att högproduktiva företag får högre vinster 
än de annars skulle haft, medan lågproduk-
tiva företag slås ut snabbare. Små löneskill-
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1970-talet fick hela västvärlden uppleva både 
hög arbetslöshet och hög inflation. Erfaren-
heterna från den perioden visar tvärtom att hög 
inflation på sikt undergräver möjligheterna att 
undanröja arbetslösheten.

Verkligheten är därför inte så enkel att man 
kan välja mellan att antingen bekämpa inflatio-
nen eller att bekämpa arbetslösheten. Det finns, 
som vi kommer att se i de följande kapitlen, ett 

utväxlingsförhållande – en trade-off – mellan 
inflation och arbetslöshet på kort och medel-
lång sikt. På längre sikt är dock detta samband 
oklart. Det här kapitlet handlar främst om vad 
som skapar inflation på längre sikt; vi återkom-
mer senare i boken till konjunktursvängning-
arna och kortsiktiga fluktuationer.

Det finns goda skäl att ogilla inflationen, 
utöver vad som redan sagts:
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Men effekten av alla dessa olika inflations-
drivande faktorer beror på lång sikt til syvende 
og sidst på hur centralbanken hanterar dem:

För att stark efterfrågan och/eller höga kost-
nader verkligen långsiktigt ska kunna trycka 
upp inflationen krävs att centralbanken 
släpper fram prishöjningarna genom att öka 
penningmängden – att den för en 

, som ekonomerna säger.
Om centralbanken däremot gör klart för alla 
parter i ekonomin att den inte tänker öka 
penningmängden och släppa upp inflatio-
nen – att den tänker föra en 

 – hålls efterfrågan, och 
sannolikt efter hand också kostnadskraven, 
tillbaka. Att orka stå emot kraven på en 
stimulerande politik är dock inte enkelt och 
inte heller populärt. Kapitlet om penning-

politik (Kapitel 16) handlar mer om hur 
centralbanken ska hantera den uppgiften.

Prishöjningar kan också äga rum genom att 
marknadsstrukturen rör sig bort från den rena 
konkurrensmarknaden, i riktning mot  
eller , det vill säga marknader där det 
finns företag som är stora nog att självständigt 
höja sina priser. På samma sätt kan prissänk-
ningar ske om trenden går mot avregleringar, 
avmonopolisering och skärpt konkurrens.

Några ekonomer har hävdat att marknads-
strukturen under 1960- och 70-talen blev 
stelare, vilket gjorde ekonomierna i industri-
länderna allt mer inflationsbenägna. En ökad 
monopoliseringsgrad bland företagen åtföljdes 
av lönekrav som gick utöver det samhällseko-
nomiska utrymmet. Om arbetsgivarna mera 
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konjunkturen rör sig regelbundet och följer  
samma mönster. Ibland benämns också en 
 rörelse av det slag som här beskrivits – upp, 
topp, ned, botten, ny uppgång – för en 

.
Men en varning är befogad. Konjunkturens 

rörelser är sällan regelbundna. I verkligheten 
skiljer sig de olika ”cyklerna” åt på många olika 
sätt. Rörelserna kan utlösas av skilda faktorer, 
och såväl svängningarnas styrka som deras 
längd kan variera. Konjunkturtopparnas och 
-bottnarnas höjd respektive djup kan variera 
avsevärt.

Ett skäl till att konjunkturen fluktuerar 
enligt det förlopp som beskrivits ovan och till 
att dessa rörelser varierar i tempo och styrka är 
att  och  spelar så stor 
roll. Uppgångar domineras av optimism. Både 
företag och konsumenter tror på framtiden;  
de investerar, anställer och lånar. Under slut-
skedet av uppgången, själva kulminationsfasen, 
kan optimismen tyckas obändig. Även den 
värste pessimist kan ryckas med.

Men därför kommer bakslag och bak-
smälla. Sällan kan alla de optimistiska planerna 
förverkligas, investeringar slår fel och många 

drar på sig för stora skulder. Under nedgången 
dominerar därför pessimism och svartsyn – 
vilket ytterligare förvärrar läget. John Maynard 
Keynes (som vi ska studera närmare i de båda 
följande kapitlen) gick så långt som till att 
hävda att det var 

 (”animal spirits”) som styrde inves-
teringsförloppen snarare än några rationella 
kalkyler eller konjunkturprognoser.

Så långt konjunkturens – ofta emotionella –  
drivkrafter. Tillbaka till lärobokens mer prosa-
iska uppgift att räkna och definiera! Av ovan- 
stående framgår att den BNP-nivå som faktiskt 
kan observeras vid en given tidpunkt är sum-
man av två faktorer:

För det första den . 
Denna bestäms, som vi såg i kapitlet om 
tillväxten, av hur mycket produktionsre-
surser som finns tillgängliga samt av deras 
produktivitet. Utvecklingen av den potenti-
ella BNP-nivån är den potentiella tillväxten, 
som anger den underliggande trenden för 
tillväxten.
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givet tillfälle, det vill säga med 
. Vid lågkonjunktur uppstår ett 

 outputgap då kapacitetsutnyttjandet 
är lågt – vilket bland annat syns i att arbets-
lösheten är hög. Vid högkonjunktur utnyttjas 
resurserna däremot till bristningsgränsen 
(skiftarbete, övertid); då uppstår ett  
outputgap som kännetecknas av flaskhalsar  
och resursbrist.

Den potentiella BNP-nivån är inte direkt 
observerbar. Det vi avläser i nationalräkenska-
perna – faktisk BNP – är ju vad som faktiskt 
produceras, hur många som arbetar och genom-
förda investeringsbeslut. Men den potentiella 
bruttonationalprodukten är något som får 
räknas fram genom antaganden om hur mycket 
som kan produceras då alla resurser används 
fullt ut – men utan att överansträngas.

Produktionsgapet är därför viktigt inte  
bara som information om konjunkturläget  
utan också som beslutsunderlag för den ekono-
miska politiken – om statsmakterna ska för- 
söka stabilisera ekonomins rörelser måste de  
ju ha korrekt information om hur stor avvikel-
sen från den långsiktigt uthålliga produktions-
nivån är och hur den kan väntas utvecklas.  
Men eftersom den potentiella BNP-nivån inte 
kan observeras i faktisk statistik är produk-
tionsgapet inte heller så enkelt att mäta. Att 
trots detta försöka förutspå förändringarna av 
produktionsgapet är en central uppgift för de 
myndigheter som ansvarar för den ekonomiska  
politiken.

I det här kapitlet har vi sett hur ekonomin på 
kort sikt rör sig kring den långsiktiga utveck-
lingen. Låt oss nu ta ett steg till och börja bygga 
en ekonomisk modell för hur dessa rörelser kan 
analyseras – och vilka slutsatser det får för den 
ekonomiska politiken.

Vi kan belysa ekonomins kortsiktiga rörelser 
och hur de förhåller sig till den potentiella BNP-
nivån med hjälp av utbuds- och efterfrågedia-
gram. Konjunkturrörelser och hur ekonomin 
reagerar på olika störningar kan analyseras ge-
nom att vi studerar hur det  
och den  samspelar och 
hur detta påverkar den samhällsekonomiska 
jämvikten. 

Hur den analysen ska genomföras – fram- 
för allt hur man ska skilja på den korta och den  
långa sikten – är en av nationalekonomins 
stora tvistefrågor. I det här kapitlet redovisas 
därför först en allmän analysram, en allmän 
bild av hur utbud och efterfrågan samspelar och 
vilka utmaningar den ekonomiska politiken 
ställs inför. I de följande kapitlen ska vi sedan 
utveckla delar av denna modell åt olika håll och 
se hur beslutsalternativen förändras under olika 
förutsättningar på kort och lång sikt.

De utbuds- och efterfrågediagram vi nu ska 
använda ser ut som dem vi använt i föregående 
kapitel. Men de skiljer sig åt vad gäller priserna. 
Två omständigheter gör att analysen blir annor-
lunda:
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Tidigare har vi talat om att prissystemet 
skickar signaler till företag och hushåll. 
Men vi har inte sagt särskilt mycket om hur 
snabbt marknadsanpassningen går och hur 
effektiva de här signalerna är. Nu är dock 
uppgiften att diskutera skillnaderna mellan 
den  – konjunktursvängning-
arna – och den  – den poten-
tiella BNP-utvecklingen. Med ”lång sikt” 
menar vi det läge då ekonomins anpassning 
till störningarna är helt genomförd. Då blir 

 och snabbhet helt 
avgörande. Ju trögare marknaderna fungerar, 
desto längre tid tar det innan anpassningen till 
ett nytt jämviktsläge och potentiell BNP-nivå 
sker – och då blir analysen av den korta sikten 
viktigast. Om däremot marknadsanpassning-
en går snabbt är den långa sikten den intres-
santa; den korta sikten blir ju då bara en snabb 
anpassningsfas. Skilda uppfattningar om 
marknadsekonomins effektivitet får därför 
stor betydelse för analysen och för slutsatserna 
om den ekonomiska politiken.
I tidigare kapitel har vi analyserat enskilda 
marknader och hur priset samspelar med 
kvantiteten på just den marknaden. I kapi- 
tel 3 utgick vi till exempel från marknaden 
för skjortor och såg hur prisrörelser utgjorde 
signaler till konsumenter och producen-
ter. Ett högt pris på skjortor medförde att 
hushållen flyttade sin efterfrågan till andra 
produkter. Samtidigt lockades företag inom 
branschen att öka produktionen, medan 
företag från andra branscher flyttade sina 

resurser till skjortproduktion. Men när vi  
nu ska analysera hela ekonomin och dess 
rörelser är det inte längre de relativa priserna  
mellan olika delmarknader som står i cent - 
rum. Nu är det i stället den totala – 

 – produktionsnivån och den 
  som är viktig. Därför 

blir analysen något annorlunda, även om 
diagrammen liknar varandra.

Figur 12.3 visar efterfrågekurvan för hela ekono-
min, den . Den be-
står enligt försörjningsbalansen, som vi lärde oss 
i kapitel 9, av den totala konsumtionen (både 
privat och offentlig), investeringarna samt 
bytesbalansens saldo. Alla dessa tre efterfråge-
komponenter stimuleras av en låg prisnivå:

Ju lägre prisnivå, desto högre . 
Skälet är dels att inkomsterna räcker längre 
när priserna är låga, dels att eventuella finan-
siella tillgångar blir mer värda. Det stimu-
lerar hushållen att spendera mer pengar.
Låg prisnivå ger också normalt högre 

 Dels för att hushållens efterfrågan 
stimuleras av låga priser – vilket i sin tur 
föranleder företagen att bygga ut produk-
tionskapaciteten. Dels för att låga priser 
medför låga räntor – vilket ger låga investe-
ringskostnader.
Låg prisnivå medför också att  blir 
mer konkurrenskraftig och att 

saldo förbättras. Även det bidrar till 
den aggregerade efterfrågan. 
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Tvärtom är det vanliga att priser på olika va- 
ror och tjänster växeldrar; först tar prissteg-
ringen på något område fart, därefter följer 
andra priser efter. På en del marknader är 

 och rör sig först efter det 
att långsiktiga kontrakt har omförhandlats.

 är en sådan marknad; 
den är uppsplittrad i olika delmarknader 
och priset – lönen – är trögrörligt. Lönerna 
ändras inte alls nödvändigtvis i takt med 
den allmänna prisnivån och de omförhand-
las vid olika tidpunkter för olika löntagar-
grupper. Därför kommer reallönerna – lönen  
efter inflation – att påverkas, olika mycket 
för olika löntagare, när prisnivån förändras.

De här faktorerna gör att många företag mycket 
väl kan reagera på en allmän prisnivåförändring 
med att ändra sin produktion – i alla fall på 
kort sikt. I verkligheten har de inte perfekt in-
formation om alla marknader och relativpriser. 
De ser priserna på de egna produkterna stiga, 
kanske innan andra priser går upp. Därför kan 
de ibland tolka en allmän prisuppgång som att 
relativpriset på den egna produktionen stigit. 
Det kan föranleda dem att öka den utbjudna 
kvantiteten.

Slutsatsen blir att ekonomins aggregerade 
utbud på kort sikt reagerar positivt på en för-
ändring av prisnivån. När prisnivån stiger, ökar 
det aggregerade utbudet. När prisnivån sjunker, 
minskar det aggregerade utbudet. Uttryckt i 
diagramform – se figur 12.4 – kommer den 
aggregerade utbudskurvan på kort sikt att luta 

positivt. Den ser alltså ut som de flesta andra 
utbudskurvor vi analyserat tidigare. Den avviker 
därmed också från den långsiktiga utbudskurvan. 

Notera att skälet till denna skillnad är trög-
heter i anpassningen till de signaler som pris-
systemet skickar ut. Därav följer att ju trögare 
ekonomin fungerar – ju trögrörligare priser och 
löner är – desto längre tar det för ekonomins 
aktörer att nå ett nytt långsiktigt jämviktsläge. 

För den som hävdar att prissystemet är 
mycket trögt och att marknadsanpassningen 
är mycket långsam, blir den långa sikten inte 
särskilt intressant. Den blir mer av en sorts 
teoretisk illustration till hur marknaderna borde 
fungera i en perfekt värld. I stället blir analysen 
av ekonomins kortsiktiga rörelser runt jämvik-
ten det viktiga. 

I de kommande kapitlen ska vi se hur olika 
slutsatser för den ekonomiska politiken kan 
härledas från olika synsätt på marknadernas 
effektivitet. Den som ser optimistiskt på mark-
nadsekonomins anpassningsförmåga ser inte 
något stort behov av någon stabiliserande poli-
tik. Den som misstror marknadens effektivitet 
ser däremot ett sådant behov. Men dessförinnan 
ska vi i resten av detta kapitel visa hur den all-
männa modell vi nu konstruerat kan användas i 
analysen av konjunktursvängningarna.

På lång sikt, när alla hushåll och företag har 
anpassat sig till prissystemets signaler, har den 
allmänna prisnivån ingen inverkan på produk-
tion och sysselsättning. Men på kort sikt kan 
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har satt press på lönerna i konkurrens utsatta 
sektorer över hela världen. I diagramtermer 
kan positiva utbudschocker tolkas som att 
den aggregerade utbudskurvan skjutits utåt, 
till höger. Resultatet blir högre BNP-nivå och 
samtidigt en lägre prisnivå. Många ekonomer 
menar att den förhållandevis snabba globala 
tillväxten och låga inflationen under 1990-talet 
och början på 2000-talet beror just på den här 
sortens positiva utbudschock: Globaliseringen 
har medfört ett stort tillflöde av arbetskraft och 
dessutom hårdare konkurrens. Mer om detta i 
del III.

I figur 12.5 och 12.6 illustrerades två typer av låg-
konjunkturer, den ena till följd av fallande efter-
frågan, den andra av en negativ utbudschock. 
I båda fallen drabbas samhällsekonomin av 
förlorad produktion och arbetslöshet – och i 
stagflationsfallet dessutom av inflation.

Om ekonomins anpassning är trög och låg-
konjunkturen därför blir utdragen ställs antag-
ligen krav på att statsmakterna ska gripa in. Den 
ekonomiska politiken tar då på sig ansvar för 
att stötta ekonomin, minska arbetslösheten och 
återföra ekonomin till den högre BNP-nivån. 
En sådan aktiv politik mot stora konjunktur-
svängningar kallas .

Hur stort behovet av stabiliseringspolitik är 
beror på hur  ekonomin fungerar. 

Ju snabbare den anpassar sig till störningar 
och nya förutsättningar, desto mindre blir 
de konjunkturella rörelserna kring den po-
tentiella BNP-nivån. Ju bättre fungerande 
marknader, desto mindre ekonomisk-poli-
tiska insatser behövs således. 
Hur omfattande de stabiliseringspolitiska 
insatserna blir beror naturligtvis också på 
den ekonomiska politikens . 
I vissa länder sätts målen högt, acceptansen 
för stora svängningar i den ekonomiska 
 aktiviteten är liten. I andra länder kanske 
man är mer tveksam till den ekonomiska 
politikens möjligheter att hantera ut-
maningarna.
Inriktningen av politiken beror också på 
vilka  som dominerar. I några 
länder ses arbetslösheten som det stora pro-
blemet, andra fruktar inflationen mer. Det 
kan medföra att olika ekonomisk-politiska 
instrument används, liksom att fördelnings-
effekterna av politiken skiljer sig åt.
Man ska också vara klar över att 

 är olika stor i olika länder. Viktigt 
är hur integrerade de är i världsmarknaden 
– hur känsliga utrikeshandeln och valutaflö-
dena är för förändringar av den ekonomiska 
politiken, vilken sorts växelkurssystem de  
valt (fast eller rörligt) med mera. En skuld- 
satt nation har mindre rörelsefrihet. Med-
lemskap i internationella organisationer 
sätter också vissa restriktioner.
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Beroende på konjunktursvängningarnas djup, 
på ekonomins anpassningsförmåga, olika rege- 
ringars (och deras väljares) ambitionsnivå, hand- 
lingsfrihet och värderingar kommer således 
stabiliseringspolitiken att få olika inriktning i 
olika länder och vid olika tidpunkter. Det är 
inte alltid givet vad som i det enskilda fallet är 
den bästa politiken.

De följande kapitlen kommer att ingående 
diskutera dessa olika förutsättningar och de till-
gängliga ekonomisk-politiska alternativen. Men 
dessförinnan ska vi se hur stabiliseringspolitiken 
ter sig i den enkla utbuds- och efterfrågemodell 
som använts i detta kapitel.

Låt oss ta stagflationsfallet ovan; vi återvänder 
till figur 12.6 och tar vid där vi slutade. En nega-
tiv utbudschock – till exempel kraftigt höjda ol-
jepriser – har sänkt produktions- och prisnivå. 
Ekonomin befinner sig vid B i diagram 12.7.

I detta bekymmersamma läge kan regering 
och riksdag försöka tackla problemen genom en 
aktiv stabiliseringspolitik. Ett naturligt alterna-
tiv kan vara att söka  den aggregerade 
efterfrågan, i syfte att öka köpkraften, stimulera 
konsumtionen och minska arbetslösheten. Det 
kan göras på två sätt:

Ett är att använda , det vill  
säga statens budget. Skatterna kan sänkas 
 eller de offentliga utgifterna ökas. Båda åt- 

gärderna ökar hushållens disponibla inkoms-
ter, medför högre efterfrågan på konsumtions-
varor och kommer på sikt därför att locka 
fram både investeringar och nyanställningar.
En annan metod är att använda 

, det vill säga centralbankens kon- 
troll över ränta och penningmängd. Om 
centralbanken sänker sin styrränta blir lån 
till investeringar billigare. Tillgångspriserna 
får stöd. Samtidigt stimuleras hushållen att 
låna till konsumtion. Precis som i fallet med 
en mer expansiv finanspolitik blir resultatet 
ökad konsumtion, ökade investeringar och 
fler sysselsatta.

Vilket av alternativen som väljs påverkas av vil-
ket växelkurssystem landet har, hur statsskulden 
ser ut i utgångsläget och en rad andra faktorer.  
I de följande kapitlen ska vi återkomma till dessa  
avvägningar. Men låt oss här strunta i dem och  
se vad som sker mer principiellt om den aggre- 
gerade efterfrågan ökas, alldeles oavsett om 
statsmakterna agerar via finanspolitik eller pen-
ningpolitik.

En  bety- 
der att den aggregerade efterfrågan stimuleras. 
Köpkraften ökar tack vare statliga insatser.  
I diagrammet gör det att den aggregerade efter-
frågan skiftar utåt, till höger. Ekonomin rör sig 
till den nya jämviktspunkten C i diagram 12.7.  
Den förs således tillbaka till den högre, lång-
siktiga BNP-nivån. 
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So far, so good. Men detta sker inte utan 
samhällsekonomisk kostnad. Priset för den 
ökade produktionen och sysselsättningen är

: nu har prisnivån stigit ytterligare,  
från p2 till p3, klart över den ursprungliga pris-
nivån p1. Den expansiva stabiliseringspolitiken 
skyndar med andra ord på ekonomins uppgång 
tillbaka till potentiell BNP – men till priset av 

.
En expansiv stabiliseringspolitik är alltså 

inte problemfri. I ett annat land – med andra 
värderingar – kanske regering och riksdag väljer 
ett annat upplägg av stabiliseringspolitiken. 
Ibland ses inflationen (uppgången av prisnivån 
från p1 till p2) som ett allvarligare problem än 
att produktionsnivån fallit. Tyskland kan tas 
som exempel på en nation som ofta väljer kamp 
mot inflationen som högsta prioritet – skälet 
är naturligtvis de förödande erfarenheterna av 
mellankrigstidens hyperinflation. Beslutsfat-
tarna väljer i det läget hellre att bedriva en 

 och 
 den aggregerade efterfrågan. Syftet är då att 

kyla av ekonomin och sänka prisnivån. Precis 
som i fallet med den expansiva politiken kan 
man välja mellan två huvudmetoder, men nu 
med motsatt tecken:

 kan skärpas genom att 
finansdepartementet höjer skatter eller skär 
ned offentliga utgifter. Det sänker hushål-
lens disponibla inkomster, medför lägre 

efterfrågan på konsumtionsvaror och pressar 
därmed tillbaka både investeringar och sys-
selsättning.

 kan skärpas genom att 
centralbanken höjer styrräntan. Det fördy-
rar lån till investeringar och konsumtion. 
Resultatet blir – precis som när finanspoliti-
ken stramas åt – lägre konsumtion, investe-
ringar och sysselsättning.

En kontraktiv politik sänker den aggregerade  
efterfrågan. I diagram 12.8 ser vi hur den aggre- 
gerade efterfrågekurvan skiftar till vänster. 
Ekonomin rör sig från B till det nya läget D. 
Resultatet av den ekonomiska politiken blir här 
helt annorlunda än i det förra fallet. Nu pressar 
åtstramningen ned prisnivån, från p2 tillbaka till 
p1. Ekonomin går således igenom en period av 
deflation. Samtidigt fördjupas recessionen; pro-
duktionsnivån fortsätter att falla, från K2 till K3.

Skillnaderna mellan läge C – som följer av 
en expansiv politik – och läge D – som kommer 
av en kontraktiv politik – är uppenbara. Den 
expansiva politiken ger högre produktion och 
högre priser; den kontraktiva politiken ger lägre 
produktion och lägre priser. 

Men det finns ännu en skillnad. Med de för-
utsättningar vi använt i det här exemplet ligger 
läge D, till skillnad från C, inte på den långsikti-
ga utbudskurvan. Det betyder att anpassningen 
av den kortsiktiga utbudskurvan återstår. På sikt 
bör ekonomin kunna öka sitt utbud igen, med 
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På samma sätt kommer ekonomin, om den 
skulle befinna sig vid en lägre nationalinkomst, 
där efterfrågan är större än utbudet, att stimule-
ras till en ökad produktion. I detta läge kommer 
nämligen företagen att kunna sälja mer än vän - 
tat, deras lager minskar och det blir ”köbild-
ning” efter deras varor; de kommer då att svara 
med att utöka sin tillverkning.

Även i den keynesianska modellen strävar 
alltså ekonomin efter ett jämviktsläge. Här är 

det dock sålda kvantiteter i stället för priser som 
signalerar till företagen huruvida de ska expan-
dera eller dra ned sin tillverkning.

En viktig poäng är att den samhällsekonomiska 
jämvikten i den keynesianska modellen inte 
alls behöver överensstämma med den national-
inkomstnivå där full sysselsättning råder. Jäm-
viktsnivån avgörs av människornas benägenhet 

o45

1N

Den keynesianska modellen
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att konsumera, spara och investera. Men det 
finns ingenting som säger att dessa planer utfor-
mas på ett sätt som sätter alla resurser i arbete. 
Tvärtom styrs investeringar och finansmarkna-
der av kapitalisternas  – som kan vara 
nog så svängig och inte alls nödvändigtvis ger 
full sysselsättning.

Följaktligen, menade Keynes, kan jämvikts-
nivån mycket väl ligga lägre än den produk-
tionsnivå där alla produktionsresurser sysselsätts 
fullt ut. Men det betyder att marknadsekono-
min, om den lämnas i fred av statsmakterna, 
kommer att stabilisera sig vid en nivå på natio- 
nalinkomsten som är för låg för att full syssel-
sättning ska kunna nås. I figur 13.4 illustreras 
detta genom att fullsysselsättningsnivån ligger 
vid punkt N2. Om ekonomin då strävar efter 
att nå den lägre nivån N1, nås jämvikten vid en 
nivå där produktionen är för låg för att ge full 
sysselsättning. Ekonomin befinner sig då vid 
ett , vilket innebär att en del 
människor kommer att vara arbetslösa och det 
existerande produktionskapitalet inte används 
fullt ut.

Arbetslöshetsgap kännetecknade 1930-talet 
och upptog det mesta av intresset i den keyne-
sianska analysen. Men teoretiskt finns inget 
som motsäger att jämviktsnivån också kan ligga 
högre än ekonomins fullsysselsättningsnivå.  
I det fallet kommer ekonomin att sträva efter  

att nå en nivå som den inte kan nå: produktio-
nen kan ju inte öka utöver den nivå som ges av 
full sysselsättning.

I figur 13.5 illustreras detta av att fullsyssel-
sättningsnivån N3 ligger till vänster om jäm-
viktsnivån N1. I ett sådant läge kommer ekono-
min att ha ett kroniskt efterfrågeöverskott med 
flitigt förekommande flaskhalsar och brister 
på råvaror och arbetskraft. I det läget kommer, 
även i denna förenklade keynesianska modell, 
priserna att börja stiga; vi har hamnat  
i ett .

Keynes och Stockholmsskolan drog slutsatsen 
att staten bör bedriva en aktiv 

 i syfte att eliminera arbetslöshets- och 
inflationsgap. Genom att stimulera den aggre-
gerade efterfrågan kan man utplåna arbetslös-
hetsgap, och genom att strama åt den kan man 
eliminera inflationsgap.

I figur 13.6 visas ännu en gång arbetslös-
hetsgapet från figur 13.4. Ekonomins jämvikts-
läge befinner sig i detta diagram vid N1, men 
den nationalinkomstnivå vid vilken man har 
full sysselsättning är N2. Det keynesianska 
receptet går då ut på att staten genom sin eko-
nomiska politik helt enkelt ska flytta jämvikts-
nivån så att den sammanfaller med fullsyssel-
sättningsnivån. Detta kan man åstadkomma 
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genom att öka den aggregerade efterfrågan.  
I diagrammet syns detta genom att efterfrågan 
skjuts uppåt, vilket förflyttar skärningspunkten 
mellan kurvorna.

Metoden att stimulera efterfrågan är att 
bedriva en , det vill säga 
öka de offentliga utgifterna eller sänka skatter-
na. En ökning av de offentliga utgifterna – en 
utbyggnad av den offentliga sektorn eller höjda 
bidrag till den privata konsumtionen (pensioner, 
barnbidrag och studiemedel med mera) – släp-
per ut mera köpkraft i ekonomin och ökar där-
med den aggregerade efterfrågan. Sänkta skatter 
får också en stimulerande effekt på köpkraften. 
Ökad köpkraft medför i sin tur att företagen 
kan öka sin försäljning och att de därför behöver 
anställa fler – varpå köpkraften stiger ytterligare. 
Denna ökade köpkraft ger upphov till ännu mer 
konsumtion och investeringar – som skapar 
ännu mer köpkraft, och så vidare.

En viss stimulans av efterfrågan ger därför 
en större ökning av produktionen än vad den 
ursprungliga expansionen medförde. Denna 
effekt brukar kallas , 
eftersom den ursprungliga stimulansen ”multi-
plicerar sig själv”. I figur 13.6 syns denna effekt 
på så vis att den totala ökningen av national-
inkomsten är större än den efterfrågeökning 
som ökade inkomsten (ökningen från N1 till N2 
är större än ökningen från E1 till E2).

I det speciella läge som gällde under 1930- 
talet – då ekonomin befinner sig i djup reces-
sion eller till och med depression – var Keynes 
skeptisk till att  skulle vara 
särskilt effektiv. När ekonomin är så tillbaka-
tryckt och inflationen är noll (eller deflation 
råder) brukar nämligen räntorna ligga mycket 
lågt. Att försöka sänka dem ytterligare och öka 
penningmängden är knappast meningsfullt.  
Så länge som pessimismen är utbredd och efter- 
frågan låg kommer företagen ändå inte att vilja 
investera, även om räntorna är låga eller till 
och med noll. I ett sådant läge kan ekonomin 
hamna i en : det hjälper inte 
att pumpa ut ännu mer pengar i ekonomin. 
Penningpolitiken kan kanske leda företagen till 
vatten, men den kan inte tvinga dem att dricka. 
Därför blir finanspolitiken det mest effektiva 
vapnet i politikens arsenal.

Receptet mot inflation – ett problem som 
inte var aktuellt när den keynesianska analysen 
introducerades – var på motsvarande sätt en

. En sådan politik drar 
in köpkraft från allmänheten genom att skära 
ned de offentliga utgifterna eller höja skatterna. 
Därmed sänks den totala efterfrågan och eko-
nomins jämviktsläge förskjuts nedåt.

Även en åtstramande politik har multiplika-
toreffekter. Om köpkraften sänks, kommer 
människorna inte att kunna köpa lika mycket 
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till att expandera efterfrågan – genom skatte-
sänkningar, utgiftsökningar eller räntesänkning 
– mot arbetslöshet, och att strama åt den – ge-
nom skattehöjningar, utgiftsnedskärningar eller 
räntehöjning – mot överhettning och inflation. 

Detta låter enkelt och rättframt. För att det 
ska fungera måste emellertid beslutsfattarna ha 
tillgång till goda  om den framtida 
ekonomiska utvecklingen. Om den kontracyk-
liska politiken ska verka som avsett måste den 
ju sättas in vid rätt tidpunkt – vilket i praktiken 
betyder att beslut om åtgärder måste tas i för-
väg, på basis av förutsägelser om den komman-
de ekonomiska utvecklingen. Den keynesianska 
revolutionen avsatte därför som biprodukt  
rader av nya institutioner och institut, med 
uppgift att räkna fram korrekta mått på BNP 
och olika efterfrågeaggregat, försöka göra kon-
junkturprognoser och dra slutsatser om vilka 
åtgärder som skulle sättas in och när. I Sverige 
bildades sålunda  1937, 
som en myndighet under finansdepartementet 
med särskild uppgift att analysera den svenska  
konjunkturen. I de flesta länder utvecklades 

och förfinades från den tiden också de så kal-
lade   (som behandlas 
närmare i kapitel 9).

Den keynesianska analysen har här illustrerats 
med den diagramteknik som Keynes lärjungar 
(dock inte han själv) nyttjade. Men den kan 
också illustreras med hjälp av det förra kapitlets 
mer allmänna utbuds- och efterfrågemodell, där 
prisnivån inkluderades i analysen (priserna mäts 
på den vertikala axeln).

Keynes analys och politikrekommenda-
tioner var starkt färgade av omständigheterna 
under den stora depressionen. Under ett decen-
nium låg arbetslösheten extremt högt, samtidigt 
som prisnivån låg stilla. Inflationen var således 
inget som helst problem.

I ett sådant läge blir skillnaden mellan den 
korta och långa sikten ovanligt stor. Även om 
utbudskurvan på lång sikt fortfarande skulle 
vara vertikal är den inte särskilt intressant – ”på 
lång sikt är vi alla döda”. Och den aggregerade 
utbudskurvan på kort sikt – den som i detta 
läge enligt Keynes själv är den enda relevanta – 
ser helt annorlunda ut än den långa. Om priser 
och löner är stela rör sig ju inte prisnivån alls. 
Och med ett mycket stort negativt outputgap 
kan produktionsnivån ökas rejält innan den po-
tentiella BNP-nivån närmar sig och eventuella 
flaskhalsproblem gör sig gällande.

göran persson,  
dåvarande finansminister på (s)-partimöte 
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I det läget blir utbudskurvan helt platt. 
En ökning av den aggregerade efterfrågan ger 
därför ökad produktion  

. Ekonomin rör sig längs denna horison-
tella utbudskurva helt utifrån förändringar av 
den aggregerade efterfrågan. Efterfrågepoli-
tiken är således extremt effektiv, och den ger 
inga kostnader alls i form av inflation. Bara i 
undantagsfall når produktionen den nivå där 
alla resurser nyttjas fullt ut och utbudskurvan 
blir vertikal. Men då uppstår inflation, näm-
ligen om ekonomin strävar efter en ännu högre 
produktionsnivå och skapar ett inflationsgap.

I figur 13.9 illustreras effekterna av en 
expansiv finanspolitik, som ökar den aggre-
gerade efterfrågan. Efterfrågan skjuts då utåt, 
till höger, och ekonomin rör sig således tack 
vare den stimulativa finanspolitiken från A till 
B. En expansiv ekonomisk politik ger då en 
BNP-ökning från K1 till K2, men utan några 
inflationseffekter; detta eftersom kapacitetsut-
nyttjandet är lågt och priserna trögrörliga. Bara 
om den aggregerade efterfrågan stimuleras i ett 
läge då ekonomin befinner sig vid fullt resurs-
utnyttjande ger den expansiva politiken upphov 
till inflation.

På det här sättet kan således den keyne-
sianska analysen ses som ett specialfall av den 
allmänna modell som byggdes upp i det förra 
kapitlet; nämligen fallet med helt stela priser. 
Den visar att en expansiv finanspolitik medför 

goda resultat i ett läge då produktionsgapet är 
stort och kapacitetsutnyttjandet lågt, och då 
förändringar av den aggregerade efterfrågan inte 
påverkar prisnivån. Det bör påpekas att Keynes 
såg detta som mer relevant än det ideala läge då 
ekonomin anpassar sig snabbt. Han såg inte sig 
själv som något specialfall; i hans analys var det 
den klassiska analysen som var undantaget.

Den keynesianska revolutionen ändrade grund-
inställningen till ekonomins funktionssätt och 
den ekonomiska politiken. De keynesianska 
ekonomerna bröt med den klassiska synen att 
marknadsekonomin klarade sig bäst på egen 
hand. Tvärtom innebar den keynesianska ana-
lysen att den rena marknadsekonomin om den 
lämnas åt sig själv drabbas av antingen arbets-
löshet (vanligare) eller inflation (mer sällsynt), 
och att det krävs aktiva statliga ingripanden 
i form av systematisk ekonomisk politik för 
att rätta till dessa problem. Därmed gav den 
keynesianska politiken vetenskaplig legitimitet 
åt efterkrigstidens framväxande blandekonomi, 
med dess stora offentliga sektor.

Visserligen återhämtade sig ekonomierna 
från den djupa depressionen och likviditetsfäl-
lan. Men keynesianismen bestod och giftes så  
småningom ihop med den traditionella eko-
nomiska teorin i den så kallade 
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ekonomisk-politiska beslut enbart utifrån en 
strävan att stabilisera ekonomin. Politikerna har 
också som mål att  – det vill säga att få 
så många röster som möjligt. Detta kan mycket 
väl innebära att de fattar taktiska beslut som 
ur rent ekonomisk synvinkel ter sig olämpliga. 
På samma sätt kommer administratörer att 
styras inte bara av ambitionen att nitiskt och 
redoboget tjäna medborgarna, utan även av en 
strävan att  och sina revir.

Detta kan vara en drivkraft bakom offentlig 
expansion. Offentliga förvaltningar gör nästan 
alltid starkt motstånd mot förslag om rationa-
liseringar eller nedskärningar – i stället begär 
de oftast ökade anslag och fler tjänster. Politiker 
i regeringsställning kan frestas att lägga upp 
stabiliseringspolitiken så att den underlättar 
deras möjligheter att vinna val. Om det saknas 
stabila majoriteter i de politiska organen är det 
inte omöjligt att olika partier gör uppgörelser 

av typen ”Stöder ni vårt förslag om fler dagis, så 
stöder vi ert förslag om simhall”.

Benägenheten för den typen av kohandel 
– liksom obenägenheten att göra obehagliga 
nedskärningar av statsutgifterna – förstärks, 
enligt Public Choice-ekonomerna, av att olika 
människor genom att sammansluta sig i intres-
segrupper kan utöva stark press på politikerna.

Varje sådant  – oavsett om det 
gäller hundägare, hyresgäster, villaägare, jord-
brukare, pensionärer, fackföreningar, bransch-
sammanslutningar, barnfamiljer eller bilister 
– känner starkt för bidrag och subventioner till 
just den egna gruppen. De kan med siffror över-
tygande visa hur mycket en viss subvention skulle 
öka den egna gruppens välfärd – och hur lite det 
skulle kosta statskassan som helhet. De kan också 
visa hur förödande effekterna av en nedskärning 
av subventionerna skulle bli för dem – och hur 
lite det skulle ge statskassan som helhet.

Daghem m.m.

Grundskola

Gymnasium

Högskola

Sjukvård
Sjukpenning m.m.

Grundpension

Tilläggs-
pension

Försvar, rättsväsende m.m.
65 år7 år

0 015 år

Barnbidrag m.m.
Direkta skatter

Sociala avgifter

Indirekta skatter

Sjukvård
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”engångsåtgärden” har upprepats några gånger 
har regeringen förbrukat det förtroendekapital 
den hade från början.

Efter hand kanske företagen och löntagarna 
räknar med att regeringen, trots sina deklaratio-
ner om motsatsen, även i fortsättningen kom-
mer att lägga fram nya ”engångsåtgärder”. Då 
föröds tilliten i samhället. Om aktörerna anpas-
sar sitt beteende – lönekrav, investeringsbeslut, 
valutahandel med mera – utifrån antagandet 
att de inte kan lita på politiska utfästelser, kan 
resultatet bli starkt negativt. Om aktörerna i 
ekonomin till exempel väntar sig nya ”engångs-
devalveringar” eller skattehöjningar kan följden 
bli en spiral av högre och högre priser och löne-
krav redan i dag, eftersom företag och löntagare 
kan börja begära kompensation för förväntade 
framtida ingrepp.

Mycket av kritiken mot den offentliga sektorn 
har sin utgångspunkt i politiska och ideolo-
giska frågor och är i själva verket krav på en 
annorlunda fördelning. Men därutöver finns 
också ekonomiska argument mot den offent-
liga sektorns omfattning. Dessa utgår ofta från 

 utformning och effekter.

Ju högre offentliga utgifter, desto större 
 måste också de offentliga inkomsterna vara. En 
del av de offentliga inkomsterna kommer från 
tullar och avgifter (daghemsavgifter, patientav-
gifter etc.) men den allra största delen kommer 
från skatter. Det faktum att Sverige har en stor 
offentlig sektor innebär därför med nödvändig-
het att  – skatternas andel av de 
totala inkomsterna – måste vara högt. Skatte-
systemet har flera syften:

För det första ska skatterna  den 
offentliga sektorn. Ju större offentlig sektor, 
desto högre skattetryck.
För det andra syftar de också till att 

 inkomster och förmögenheter, oftast 
från dem med höga inkomster till dem med 
låga. Ju starkare omfördelningsambitioner, 
desto högre blir följaktligen vissa omför-
delande skatter.
För det tredje syftar skatterna ibland också 
till att påverka vårt  i någon viss 
riktning, till exempel få oss att dricka mind-
re alkohol, sluta röka och undvika att köra 
bil i stadens centrum. Ju starkare paternalis-
tiska (styrande) ambitioner politikerna har, 
desto högre blir dessa skatter.
För det fjärde ska alla dessa mål nås utan att 
ge stora negativa , det vill säga utan 
ekonomiska kostnader och dessutom inom 
ramen för rättssamhällets krav. Det säger sig 
självt att det sistnämnda kan bli svårt om am-
bitionerna är höga vad gäller offentlig sektor, 
omfördelning och bete ende påver kan.

Önskvärda
åtgärder
för grupp B

Önskvärda
åtgärder
för grupp A

Önskvärda
åtgärder
för grupp C

Möjliga
åtgärder

kjell-olof feldt,  
f. d. finansminister
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för arbetslöshetsunderstödet vid nedgång, vil-
ket slussar ut mer köpkraft i ekonomin. Sådana 

 förekommer 
numera i alla länder.

Men politikerna kan ha högre ambitioner 
än så; de kan vilja spä på och finjustera de finans- 
politiska insatserna utöver vad som ges av de 
automatiska stabilisatorerna. I den keynesian-
ska modellvärlden var det också fullt möjligt 
att noggrant räkna ut vilken dos av stimulans 
respektive åtstramning som behövdes. Om man 
visste hushållens benägenhet att konsumera och 
spara av de pengar staten gav ut eller drog in, 
kunde man räkna ut storleken på 

 för olika typer av ingrepp.
Därmed kunde beslutsfattarna och deras 

ekonomiska rådgivare räkna fram precis hur 
stora ”expansionspaket” respektive ”åtstram-
ningspaket” som krävdes för den önskade effek-
ten på inkomster och sysselsättning. Därmed 
kunde de också hela tiden hålla ekonomin vid 

en lagom mix av inflation och sysselsättning.  
I alla fall trodde de att de kunde det.

Denna optimistiska syn på stabiliserings-
politikens möjligheter har efter hand fått all- 
varliga törnar. Ett problem är 

. Med det menas att det tar viss tid 
innan de olika finanspolitiska ingreppen ger 
den avsedda verkan. Först ska konjunkturläget 
analyseras och förslag läggas fram om vilka 
åtgärder som är riktiga. Därefter ska förslagen 
debatteras, exempelvis i riksdagen, innan beslut 
om åtgärder kan fattas. Sedan tar det ytterligare 
en tid innan åtgärderna börjar ge effekt – och 
vid den tiden kan det ursprungliga konjunktur-
läget ha ändrats radikalt.

Resultatet kan mycket väl bli att expansiva 
åtgärder börjar ge effekt i en konjunkturupp-
gång och att åtstramningen kommer mitt i en 
nedgång; i så fall kommer finanspolitiken att 
fungera  i stället för stabilise-
rande.
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Orsaken till detta negativa samband debat-
terades flitigt under 1950- och 60-talen. Den 
dominerande förklaringen var att en hög ar-
betslöshet pressar löntagarna att acceptera lägre 
löneökning ar. Det medför i sin tur att prissteg-
ringarna blir mindre. Om arbetsmarknadsläget 
är gott och arbetslösheten låg, kan löntagarna 
å andra sidan lättare förhandla till sig lönehöj-
ningar som går utöver produktivitetsökningen 
och därmed driver upp priserna. Konsekvensen 
blir alltså att låg arbetslöshet för med sig en ten-
dens till högre inflation, medan hög arbetslös-
het för med sig lägre inflation. När ekonomin 
går igenom olika konjunktursvängningar kan 
man således tolka det som att den rör sig längs 
Phillipskurvan, uppåt vid högkonjunktur och 
nedåt under lågkonjunktur.

Phillipskurvan bygger på att efterfrågetrycket 
i ekonomin stiger då arbetsmarknadsläget 
förbättras och produktionen ökar. Det för med 
sig flaskhalsar och ökad konkurrens om de 
tillgängliga resurserna. Med andra ord driver 
ökad produktion, allt annat lika, upp priserna. 
Kostnaden för att närma sig full sysselsättning 
är att inflationstrycket i ekonomin ökar.

Det betyder i sin tur att det förenklade 
keynesianska receptet, enligt vilket det alltid är 
möjligt att minska arbetslösheten med hjälp av 
expansiv politik utan några bikostnader, inte 

längre gäller. Nu uppstår ju en kostnad – ökad 
inflation – för den lägre arbetslösheten.

I själva verket vet vi redan detta. Den 
slutsatsen ligger ju väl i linje med de generella 
aggregerade utbuds- och efterfrågediagram som 
vi härledde i kapitel 12. Det visar sig nu att de 
stämmer bättre med verkligheten än det keyne-
sianska specialfallet i kapitel 13, då vi nu inklude-
rar Phillipskurvans empiriska observationer om 
sambandet arbetslöshet–inflation i vår analys.

Den aggregerade utbudskurvan blir i denna 
analys ett slags spegelbild av Phillipskurvan. 
Den visar hur priserna stiger då sysselsättningen 
och produktionen ökar. Det innebär också att 
effekterna av skift i kurvorna blir annorlunda än 
i den enkla keynesianska modellen. Precis som 
i modellerna i kapitel 12 uppstår nu en kostnad 
för att föra en expansiv politik.

Om ekonomins efterfrågan ökar, till exempel 
genom en expansiv finanspolitik, medför det, 
som framgår av figur 15.2, att produktionen 
ökar – men till priset av högre priser, det vill 
säga inflation. Tack vare Phillips kurve ana-
lysen vet vi också att detta beror på att en 
star kare arbetsmarknad driver upp prisnivån.
En åtstramande politik innebär, på motsva-
rande sätt, att inflationen pressas tillbaka 
– men till priset av ökad arbetslöshet och 
minskad produktion. Den keynesianska 
 finanspolitiska aktivismen får således effek-
ter också på inflationstakten.
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Phillipskurvan och det samband mellan sys-
selsättning och inflation som den illustrerade 
kunde betraktas på två sätt. Det ena var mer 
ambitiöst och innebar att man inte accepterade 
detta samband som givet.

Så resonerade till exempel de svenska fack-
föreningsekonomerna Gösta Rehn och Rudolf 
Meidner. De menade att huvuduppgiften för 
den ekonomiska politiken var att göra en lägre 
arbetslöshet möjlig vid en given inflationsnivå, 
det vill säga att övervinna målkonflikten mellan 
full sysselsättning och låg inflation. I termer 
av figur 15.1 innebär det att försöka förskjuta 
Phillipskurvan nedåt/inåt. Uttryckt i termer av 
figur 15.2 innebär en sådan strategi att 

 utåt. De såg med andra ord 
som sin uppgift att förbättra arbetsmarknadens 
funktionssätt för att hålla nere struktur- och 
friktionsarbetslösheten så långt som möjligt.

Deras huvudrecept, som presenterades på 
1950-talet och som har kallats den 

, gick ut på att regeringen 
skulle föra en stram finanspolitik för att hålla 
tillbaka inflationen. De tendenser till arbetslös-
het som därvid uppstod skulle motverkas med 
riktade stödinsatser mot just de branscher och 
regioner som drabbades. En solidarisk löne-
politik – lika lön för lika arbete – skulle samti-
digt snabba på den ekonomiska omvandlingen 
genom att lågproduktiva företag fick svårare att 

klara sig, medan högproduktiva företag fick det 
lättare. Detta förutsatte dock att arbetskraften 
lätt kunde röra sig till de nya jobben.

En aktiv  blev 
därmed ett centralt inslag i den ekonomiska 
politiken. I Sverige har detta tagit sig uttryck i 
omfattande arbetsmarknadsutbildning, arbets-
förmedling och andra åtgärder i syfte att lösa 
upp flaskhalsar och öka rörligheten på arbets-
marknaden.

Det andra sättet att se på Phillipskurvan 
var mindre ambitiöst. Det var att uppfatta dess 
läge som i stort sett givet, vilket i sin tur ofta 
innebar att man, trots allt, accepterade huvud-
dragen i den keynesianska stabiliseringspolitiken. 
Phillips kurvan visade ju, menade man, att vi inte 
kan ha stor arbetslöshet och hög inflation sam-
tidigt. Därför kan man fortfarande tillämpa det 
keynesianska receptet om åtstramning i högkon-
junkturer och expansion i lågkonjunkturer.

Uttryckt i diagramtermer innebar detta att 
ekonomin rör sig upp och ned längs den givna 
Phillipskurvan alltefter konjunkturläget. Phil-
lipskurvan kunde då ses som ett slags 

” ”, på vilket man 
väljer läge efter behag. Phillipskurvan kunde ju 
tolkas som att det var möjligt att genom expan-
sionspolitik ”köpa sig” en lägre arbetslöshets-
nivå till priset av lite mer inflation – eller att via 
åtstramningspolitik få ned inflationen genom 
att ”betala” i form av något högre arbetslöshet.

p
1

p
2

K2K1
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tion fick industriländernas ekonomier under 
1970-talet stagflation – både stor arbetslöshet 
och hög inflation samtidigt.

Därmed stod det klart att viktiga delar 
av den keynesianska analysen inte längre var 
gil tiga. Faktum är att utvecklingen under 1970- 
och 80-talen tycktes visa inte bara att expan-
sionspolitik som stimulerar efterfrågan med-
förde en höjning av inflationen, som i den enkla 
Phillipskurveanalysen, utan att den dessutom 
på lång sikt inte förmådde minska arbetslösheten.

De andliga fäderna till denna syn är Milton 
Friedman, som porträtterades i kapitel 11, och 
Edmund Phelps, som fick nobelpriset i ekono-
mi 2006, just för sin forskning om sambandet 
mellan inflation och arbetslöshet. Redan på 
1960-talet kritiserade de Phillipskurveanalysens 
slutsatser, det vill säga att det skulle vara möjligt 
att via en efterfrågestimulerande politik ”köpa” 
sig en permanent lägre arbetslöshetsnivå till 
priset av en engångshöjning av inflationstakten.

På lång sikt, sade Friedman och Phelps, finns 

inte detta samband. Orsaken är att löntagarna 
på sikt formulerar sina lönekrav i termer. 
De är intresserade av lönens köpkraft, inte av vad 
den nominellt uppgår till i kronor och ören. 
En expansionspolitik som driver upp inflatio-
nen kommer därför endast att ge en temporär 
förbättring av sysselsättningsläget. När lön-
tagar na efter hand inser att deras lönehöjningar 
bestod av inflationsluft kommer de att höja sina 
lönekrav för att kompensera sig för den urhol-
kade köpkraften. Och företagen kommer, då de 
insett att efterfrågestegringen bara var inflation 
och inte en real köpkraftsökning, att minska 
sin produktion och minska sin efterfrågan på 
arbetskraft.

En expansionspolitik av traditionellt slag 
kommer därmed, enligt denna analys, att sätta 
igång en process där inflationen späder på sig 
själv via  om fortsatt inflation 
och där arbetslösheten – såvida inflationen inte 
börjar galoppera – så småningom återgår till 
den högre, ursprungliga nivån.

Figur 15.4 illustrerar resonemanget, steg 
för steg. Antag att ekonomin befinner sig i läge 
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A, som visar den arbetslöshet som råder i en 
situation utan inflation och utan förväntningar 
om någon sådan. Antag också, tills vidare, att 
växelkursrörelser och valutaflöden inte stökar 
till analysen (vi ska ta med dem i kapitel 17). Låt 
oss slutligen anta att ekonomin i utgångsläget 
befinner sig vid sin potentiella BNP-nivå, det 
vill säga att den varken uppvisar hög- eller låg-
konjunktur. Då uppgår arbetslösheten till sum-
man av struktur- och friktionsarbetslös heten. 
Den kallades av Friedman för den  

. Phelps föredrog beteck-
ningen (The on- ccelerating nfla-
tion ate of nemployment), det vill säga den 
arbetslöshetsnivå som är förenlig med en stabil 
inflationsnivå.

Om regeringen försöker minska arbets-
lösheten under den nivån genom en expansiv 
efterfrågepolitik kommer inflationen att öka. 
Det högre budgetunderskottet medför van-
ligen att penningmängden ökar (i synnerhet 
om centralbanken finansierar underskottet 
”via sedelpressarna”; se nästa kapitel), och efter 
en tid leder detta till inflation. Till en början 

kommer den expansiva politiken att medföra 
minskad arbetslöshet. Om löntagarna inte 
väntar sig någon inflation, kommer de nämligen 
att uppfatta den stigande nominallönen som en 
förstärkning av sin reala köpkraft. Fler kommer 
då att söka arbete. Även företagen kommer att 
uppfatta prisstegringarna som ett uttryck för 
ökad köpkraft. De är därför villiga att produce-
ra mer och anställa fler. Aktiviteten i ekonomin 
ökar. Arbetslösheten minskar.

Följden blir att ekonomin rör sig uppåt 
längs Phillipskurva 1 till, låt säga, punkt B. Där 
är inflationen högre och arbetslösheten lägre än 
i utgångspunkten. Så långt har allt gått enligt 
planerna.

Men detta är en i längden ohållbar lösning. 
Den bygger ju på om 
inflationen. Efter en tid kommer därför både 
löntagare och företag att ändra sitt beteende. 
Löntagarna kommer att märka att den löne-
stegring de fick bara var luft i lönekuvertet.  
De tar då hänsyn till inflationen och höjer sina 
lönekrav.

När inflationsförväntningarna och löne-
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kraven stiger, skiftar hela Phillipskurvan uppåt; 
vid varje arbetslöshetsnivå kommer nu inflatio-
nen att bli högre än tidigare. I figur 15.4 betyder 
det att Phillipskurvan skjuts upp till läge 2, där 
punkt C uppnås. Inflationen stiger igen. Lön-
tagarna svarar genom att höja sina inflationsför-
väntningar och lönekrav igen. Phillipskurvan 
fortsätter att skifta uppåt, till läge 3.

På det sättet kan en inflationsspiral sättas 
igång. Om inflationen hela tiden stiger snab-
bare än förväntningarna och lönekraven kan 
arbetslösheten hållas nere – men då till priset  
av galopperande inflation.

I längden är dock en sådan utveckling inte 
rimlig. Förr eller senare kommer både löntagare 
och företag att ha anpassat sig till den högre 
inflationen. Då kommer arbetslösheten att 
stiga tillbaka till utgångsläget igen. När både 
företagen och löntagarna helt anpassat sitt 
beteende till inflationen och fullt ut tar hänsyn 
till den i sina kalkyler och i sina lönekrav, kom-
mer de nämligen att fatta samma reala beslut 
om produktion och sysselsättning som innan 
inflationsprocessen satte igång. Då återvänder 
ekonomin till NAIRU, den ursprungliga ar-
betslöshetsnivån – men nu med högre inflation. 
Den har nått punkt D.

Härifrån kan samma historia upprepas på 
nytt, men nu vid högre inflation, om staten 
ånyo försöker expandera ekonomin ur arbets-
lösheten. De spiralliknande mönster som kan 
urskiljas i bilden av den faktiska utvecklingen i 
Sverige under 1970- och 80-talen (se figur 15.3), 
kan med andra ord tolkas som exempel på det 
förlopp som uppstår, då en ekonomi på grund 
av upprepade stimulansförsök och stigande 
inflationsförväntningar rör sig mot ständigt 
högre inflation.

Vi kan konstruera en 
, som binder samman utgångsläget innan 

inflationsprocessen satt igång med slutläget, då 
ekonomin helt anpassat sig till den högre infla-
tionen. I den här analysen blir en sådan kurva 
helt vertikal. Det betyder att det inte finns nå-
got långsiktigt stabilt utbytesförhållande mellan 
inflation och arbetslöshet. Varje försök att med 
expansionspolitik minska arbetslösheten under 
NAIRU ger högre inflation.

Den viktiga slutsatsen av Friedmans och Phelps 
analys var att efterfrågestimulans enligt tradi-
tionella keynesianska recept inte förmår minska 
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arbetslösheten på längre sikt. Expansionen får 
bara kortsiktiga sysselsättningseffekter, och det 
till priset av en bestående höjning av inflations-
takten.

I utbuds- och efterfrågetermer betyder det 
att en efterfrågeökning via expansiv finanspoli-
tik bara ger en tillfällig ökning av produktionen. 
En ökning av efterfrågan ökar till en början 
sysselsättningen och produktionen, samtidigt 
som inflationen stiger. Den högre prisstegrings-
takten sätter dock också igång en inflationspro-
cess, där förväntningar om framtida inflation 
och stegrade lönekrav höjer kostnaderna för 
företagen. Det innebär att den aggregerade 
utbudskurvan skiftar uppåt, precis som Phillips-
kurvan gör då inflationsförväntningarna stiger. 
Detta illustreras i figur 15.5.

Kostnadsstegringen gör att företagen inte 
genomför någon bestående ökning av produk-
tionen eller antalet anställda. Slutresultatet är 
att sysselsättning och produktion återgår till den 
ursprungliga nivån, men att den högre prisnivån 
består. Expansionspolitiken har alltså ingen lång- 
siktig positiv effekt på sysselsättning eller pro-
duktion. Den  är 
således, precis som den långsiktiga Phillipskur-
van, vertikal. Dess läge bestäms av ekonomins 
funktionssätt (produktiviteten) och av hur stor 
struktur- och friktionsarbetslösheten är.

Den läsare som inte ännu somnat in helt  
och hållet av diagramexercisen, bör här haja till. 
Ty vad vi nu gjort är att via Phillipskurveanaly-
sen samt förväntningsbildningen i ekonomin 
härleda samma vertikala utbudskurva som vi 
från andra utgångspunkter resonerade oss fram 
till i diagrammen i kapitel 12. Det som där lite 
kryptiskt angavs som en ”anpassning” till den 
långa sikten har vi nu fått förklarat mer i detalj: 
det är den process under vilken ekonomins 
aktörer genomskådar inflationen.

En faktor som avgör hur snabbt ekonomin 
anpassar sig till det långsiktiga jämviktsläget är 
således hur lång tid det tar för människorna att 
anpassa sig till inflationen. Ju längre anpassnings-
perioden är, desto längre tid tar det också innan 
de tillfälliga, positiva effekterna på produktionen 
ebbar ut. Och omvänt: ju snabbare förväntning-
arna anpassas, desto mer kortvariga kommer 
stabiliseringspolitikens positiva effek ter att vara.

I kapitel 13 granskade vi en extrem upp-
fattning; den  säger 
att den långa sikten är ointressant, och att 
stabiliseringspolitiken har stora och positiva 
effekter. I diagramtermer betyder det att 
utbudskurvan är horisontell.
Det motsatta extremfallet är om männi-
skorna skulle ha fullständigt – som det kal-
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las – ” ” . Om alla 
omedelbart kan räkna ut vilken inflation 
en viss expansionspolitik medför, kommer 
förväntningarna och lönekraven att direkt 
ställas in på den inflationstakt som faktiskt 
också blir verklighet. I så fall kommer en ex-
pansiv politik inte att få några effekter alls, 
inte ens på kort sikt. Det finns emellertid 
inga empiriska belägg för att förväntning-
arna i verkligheten anpassar sig så snabbt.
Milton Friedmans egen uppfattning var att 
anpassningen tar tid – men inte alls lika 
lång tid som i den keynesianska analysen. 
Förväntningarna var i Friedmans modell 
inte rationella. Han antog att de snarare var 

, det vill säga att människor lärde 
av det förflutna men inte nödvändigtvis 
kunde förutse framtiden.

Den slutsats som dominerar bland nationaleko-
nomer i dag är att stabiliseringspolitiken kan 
ge tillfälliga positiva effekter, i synnerhet i ett 
läge med stort produktionsgap och låg infla-
tion, men att den ändå inte förmår att varaktigt 
minska arbetslösheten under den ”naturliga” 

nivån – eller öka produktionen utöver den nivå 
som bestäms därav.

Innebörden är, med andra ord, att friktions- 
och strukturarbetslöshet inte kan botas med 
efterfrågestimulans. En sådan stimulans kan 
ändå ibland spela en positiv roll, under mycket 
djupa lågkonjunkturer och om inflationen inte 
är något hot. Men effekterna är även då kortsik-
tiga. Vill man nå bestående positiva effekter på 
sysselsättning och produktion – det vill säga att 
skjuta hela den naturliga arbetslöshetsnivån ”till 
vänster” och den långsiktiga produktionsnivån 
”till höger” – måste man gå vägen att 

.
Konkret betyder det att, på det sätt som 

diskuterades i bland annat kapitel 5, få arbets-
marknaden att fungera mer flexibelt och öka 
rörligheten så att både friktions- och struktur-
arbetslösheten kan hållas tillbaka och eko-
nomins långsiktiga produktionsmöjligheter 
förbättras.

Vad kan man då göra i ett läge då en alltför expan-
siv politik medfört en permanent hög inflation?
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Milton Friedman menade att inflationen 
inte kan brytas annat än genom åtstramnings-
politik. Tanken var att nedskärningar av de of-
fentliga utgifterna minskar budgetunderskottet 
och att en stram penningpolitik håller tillbaka 
penningmängdens tillväxt. Därigenom kommer 
inflationen att dämpas. Kostnaden för en sådan 
politik är dock att arbetslösheten stiger.

Detta är dock en oundviklig kostnad. Och 
förhoppningen är att den ökade arbetslösheten 
och den dämpade inflationen därefter tillsam-
mans ska pressa tillbaka inflationsförväntning-
arna. Därmed kan inflationstakten dämpas 
ytterligare. När löntagare och företag helt 
anpassat sig till den lägre inflationen och fattar 
samma reala beslut som innan åtstramnings-
politiken satte igång ska arbetslöshetsnivån, är 
tanken, sjunka tillbaka till utgångsläget igen. 
Därmed skulle den ökning av arbetslösheten 
som inflationsbekämpningen förorsakar bara 
behöva bli tillfällig.

Förloppet visas i figur 15.6. Där ser vi hur 
inflationsförväntningarna bryts och hur detta 
skiftar ned de kortsiktiga Phillipskurvorna. Vi 
ser hur detta är spegelbilden av det inflations-

förlopp som beskrivits tidigare i detta kapitel 
och som illustrerades i figur 15.4. Ju snabbare 
förväntningarna anpassar sig till den strama 
politiken, desto mindre plågsam och utdragen 
blir effekten på arbetsmarknaden.

Detta huvudrecept följdes i många län-
der under 1980-talet. I nästa kapitel ska vi se 
närmare hur den ekonomiska politiken lades 
om. En stramare budgetpolitik, ofta i kombina-
tion med en omläggning av penningpolitiken, 
blev instrumentet som nyttjades för att knäcka 
inflationsförväntningarna. Resultatet blev att 
inflationen pressades tillbaka rejält, men att 
arbetslösheten samtidigt steg – och att det 
dröjde längre än väntat innan den föll tillbaka 
igen. Uppenbarligen anpassade sig ekonomierna 
inte så snabbt och smärtfritt som de mest opti-
mistiska förespråkarna för teorin om rationella 
förväntningar hoppades.

Mönstret skilde sig dock i olika länder.  
Som påpekades i figur 5.10 (sid. 81) steg arbets- 
lös heten mindre i USA än i Europa, och den 
sjönk också tillbaka snabbare. Huvudskälet var 
att den amerikanska arbetsmarknaden är mer 
flexibel än den europeiska.
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ofta är de lågutbildade, gästarbetare och 
ungdomar som befinner sig i utkanten av 
den ordinarie arbetsmarknaden och har 
svårt att få nya jobb om de en gång blivit 
arbetslösa. För dessa grupper kan arbetslös-
heten komma att stiga mycket högt, innan 
den börjar påverka de karriärmarknader som 
dominerar pris- och lönebildningen.

Det enda sättet för dessa grupper att få jobb är 
att acceptera mycket låga löner – men i länder 
med små löneskillnader och starka fackför-
eningar finns ofta stor motvilja mot att vidga 
löneskillnaderna så mycket. Åtskilliga menar att 
sådana stela relativlöner är huvudorsaken till att 
1980-talets arbetslöshet i Europa utvecklades 
till en formidabel massarbetslöshet för vissa 
grupper, framför allt ungdomar.

Avgörande för vilken politik man väljer är, 
som synes, dels vilka sociala och politiska vär-
deringar man har, dels vad man tror om mark-
nadsekonomins effektivitet. Ju mer optimistisk 
man är om marknadsekonomins flexibilitet 
och förmåga att snabbt reagera med pris- och 
löneanpassning, desto mer benägen brukar man 
vara att rekommendera en åtstramande politik. 
Då förlitar man sig på att anpassningsperioden, 
tack vare marknadernas anpassningsförmåga, 
inte behöver bli så lång och kostsam. 

Om man däremot är skeptisk till marknads-
ekonomins förmåga till snabb anpassning blir 
man också mer skeptisk till rekommendationen 
om åtstramningspolitik, eftersom en sådan 
för med sig kostnader i form av långvarig och 
utdragen arbetslöshet.

I detta avseende lever den gamla kontro-

versen mellan keynesianer – som är mindre 
benägna att förlita sig på marknadsmekanis-
merna – och de klassiska och monetaristiska 
ekonomerna – som är mera förtröstansfulla i sin 
syn på marknadsekonomin – kvar än i dag. De 
förstnämnda menar att det finns ett utrymme 
för staten att ingripa med ekonomisk politik, 
medan de sistnämnda vill ha så lite ingripanden 
som möjligt utöver vad som krävs för att hålla 
penningmängden i schack.

Analysen ovan har visat att en politik som enbart 
verkar via den aggregerade efterfrågan kan bli 
problematisk i en ekonomi som upplever både 
inflation och arbetslöshet. En expansionspolitik 
riskerar att ge enbart kortsiktiga effekter på pro-
duktion och sysselsättning och på lång sikt bara 
högre inflation. En åtstramning av efterfrågan 
leder å andra sidan till ökad arbetslöshet, när 
aktivitetsnivån i ekonomin sjunker. Det medför 
visserligen att inflationen dämpas, men priset 
i form av minskad produktion kan bli högt. Ju 
trögare pris- och löneanpassningen nedåt går, 
desto längre tid kommer den höga arbetslös-
heten att bestå och desto högre blir alltså 
åtstramningspolitikens pris.

Slutsatsen är att efterfrågepolitiken bör 
kompletteras med insatser på   
i ekonomin. I praktiken handlar det om refor-
mer av ekonomins struktur; insatser för att 
sänka transaktionskostnader, öka rörligheten, 
minska skattekilar och förstärka de ekono- 
miska drivkrafterna – kort sagt åtgärder för  
att få marknaderna att fungera mer effektivt.  
En sådan politik skulle kunna göra det möjligt 

p
2

p
1

K2K1

101602 Ekonomi del 2 ORIG.indd   213 10-06-09   14.54.40



att samtidigt pressa tillbaka inflationstakten och 
minska arbetslösheten.

Detta illustreras av figur 15.8. Om man ge- 
nom olika ekonomisk-politiska åtgärder förmår 
öka effektiviteten och därmed skifta ut utbuds-
kurvan skulle det gå att sänka inflationen och 
öka produktionen på en och samma gång!  
I termer av den långa sikten kan detta beskrivas 
som att skifta ut den vertikala utbudskurvan 
åt höger – det vill säga att höja den potentiella 
BNP-nivån. En politik för långsiktig tillväxt är 
med andra ord åtgärder just för att få ekono-
mins utbudssida att fungera bättre.

Sådana förhoppningar har legat bakom 
det som ibland kallas  eller 
”supply-side economics”. Begreppet blev popu-
lärt i samband med omfattande avregleringar 
och skattesänkningar under Ronald Reagans 
presidentperiod på 1980-talet. ”Utbudseko-
nomerna” hävdade att man genom inkomst-
skattesänkningar skulle kunna uppnå både 

kostnadssänkningar och produktionsökningar. 
De mest hängivna hävdade till och med att 
skattesänkningarna skulle ge en så kraftig pro-
duktionsökning att de skulle öka inkomsterna 
för statskassan.

Verkligheten visade att de i ett avseende 
kraftigt överskattade de positiva effekterna av 
sina förslag; Reagans skattesänkningar ledde  
till stora budgetunderskott. Dock bidrog skatte-
sänkningarna av allt att döma till den snabba 
amerikanska tillväxt som på längre sikt elimine-
rade underskotten. Allt fler ekonomer och poli-
tiker har, delvis på grund av dessa erfarenheter, 
anammat tanken att den ekonomiska politiken 
måste spela både på utbuds- och på efterfråge-
sidan i ekonomin. 

Vad är det för åtgärder som kan komma i 
fråga för att stimulera utbudet? En har redan 
berörts, nämligen , 
som sänker produktionskostnaderna, lockar ut 
fler människor på arbetsmarknaden och därmed 
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För att närmare kunna analysera penning-
politikens stabiliseringspolitiska roll och bud-
getunderskottets effekter på kreditmarknaden 
tar vi vår utgångspunkt i penningmarknaden. 
Det går att illustrera hur räntan samspelar med 
utbud och efterfrågan på pengar i en enkel 
utbuds- och efterfrågemodell.

I figur 16.1 visas en sådan modell av penning-
marknaden. Där mäts mängden pengar på den 
horisontella axeln och räntan på den vertikala. 
Det kanske verkar märkligt; räntan är ju inte 
något ”pris” på pengar. Men skälet är att räntan, 
som vi såg i kapitel 6, anger vilken avkastning 
man får om man placerar sina pengar i ränte-
bärande tillgångar. Ränteläget visar således 

 för att ha sina tillgångar 
helt likvida i stället för att ha dem placerade i 
olika räntebärande tillgångar. Kontanta medel 
ger ingen ränta alls, till skillnad från obligatio-
ner och andra värdepapper. Ju högre räntan är, 
desto mer tjänar man på att sätta sina pengar 
i räntebärande värdepapper i stället för att ha 
kvar dem i plånboken.

Detta gör att den efterfrågade mängden 
pengar minskar när räntan stiger. Ju högre rän-
ta, desto mindre benägna är människorna att ha 
sina tillgångar i form av kontanter; de vill hellre 
ha dem i räntebärande tillgångar, till exempel 
obligationer. När räntan är låg väljer allt fler att 
ha sina tillgångar tillgängliga som likvida medel. 

 på pengar kommer därför att 
likna en vanlig efterfrågekurva och luta negativt 
i diagrammet.

Efterfrågan på pengar kan därmed ses som 
spegelbilden av utbudet på krediter. Den min-
nesgode kanske kommer ihåg hur vi härledde 
utbudskurvan på kreditmarknaden (figur 6.2). 
En hög ränta gör att människor gärna placerar i 
räntebärande tillgångar (den  utbjudna kredit-
volymen ökar) och drar ned sina innehav av 
kontanter (efterfrågan på pengar minskar).

Hur bestäms då  av pengar? Låt oss 
till att börja med exkludera utrikeshandel och 
valutaflöden och bara titta på den inhemska 
ekonomin. I det läget blir analysen enkel i så 
måtto att utbudet av pengar (det vill säga pen-
ningmängden) bestäms av centralbanken.

Att centralbanken har monopol på att ge ut 
sedlar medför att inga andra inhemska aktörer 
kan påverka penningmängden. Den utbjudna 
kvantiteten pengar påverkas därför inte av 
marknadsräntan.  på pengar är 
vertikal. Penningmängden blir vad den blir, 
beroende på vad centralbanken vill att den ska 
bli (valutaflöden kan dock stöka till det hela; vi 
återkommer till det problemet i nästa kapitel).

Skärningen mellan utbud och efterfrågan 
ger jämviktsräntan. I figur 16.1 är den r1. Vid 
den räntenivån tillgodoses allmänhetens efter-
frågan på pengar helt av den penningmängd 
som centralbanken ställer till förfogande.

När centralbanken vill ändra penningmäng-
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Styrräntan (i Sverige reporäntan) bestäm-
mer bankernas upplåningskostnad i central-
banken. En högre reporänta gör upplåningen 
dyrare för bankerna. Det föranleder bankerna 
att höja sina utlåningsräntor till företag och 
konsumenter. Därmed stiger 

 det vill säga de räntor som företag och 
konsumenter betalar när de lånar. Om reporän-
tan i stället sänks fortplantar sig på samma sätt 
den lägre reporäntenivån till lägre marknads-
räntor på kreditmarknaden. Det syns i diagram 
16.2. Här leder en reporäntesänkning till att 
utbudet på pengar ökar; utbudskurvan skjuts 
utåt. Det pressar ned marknadsräntan.

Resonemanget med styrränta som påverkar 
penningutbud som i sin tur påverkar marknads-
ränta kan te sig knöligt. I verkligheten sker det  
hela simultant. Via sin styrränta påverkar cen-
tralbanken både likviditeten och marknadsrän-
torna, och detta sker samtidigt.

Effekten kan ta olika lång tid och slå igenom 
olika mycket på olika delmarknader, men rikt- 
ningen brukar vara tydlig: högre reporänta 
höjer marknadsräntorna, lägre reporänta sänker 
dem. Tydligast är genomslaget på de 

, de som styr de  
bolånen. Genomslaget på de 

 – som styr de  bolånen – är 
mer indirekt och går via påverkan på inflations-
förväntningarna (mer om detta strax).

Marknadsräntorna påverkar i sin tur den 
aggregerade efterfrågan via en rad kanaler.

Lägre räntor brukar höja tillgångsvärden 
såsom börskurser och huspriser. Det kan ge 
ökad optimism, och när hushållen känner 

sig rikare brukar deras konsumtionsbenä-
genhet stiga. Lån blir billigare, vilket stimu- 
lerar konsumtion och investeringar, inte 
minst i byggande. Ökad efterfrågan medför 
i sin tur att produktionen och så småning-
om sysselsättningen stiger.
Högre räntor får motsatt effekt. Tillgångs-
priserna faller, och när hushållens förmögen-
het därför minskar, blir de mer försiktiga 
och ökar sitt sparande. Minskad efterfrågan 
dämpar produktion och sysselsättning.

Genom att variera sin styrränta kan således 
centralbanken driva en kontracyklisk penning-
politik. Beslutsregeln för centralbanken blir: 
För att strama åt ekonomin – höj styrräntan. 
För att expandera ekonomin – sänk styrräntan.

Resonemanget förutsätter dock att Riks-
bankens planer inte omkullkastas av placerarna 
i Sverige och utomlands. Ju mer internationa-
liserad ekonomin blir, desto svårare blir det för 
Riksbanken att föra en helt egen, nationell pen-
ningpolitik. Skälet är att växelkursrörelser och 
valutaflöden kan påverka både penningmängd 
och marknadsräntor. Vi ska strax återkomma 
till det. Men först ska vi se på ett antal kompli-
kationer som uppstår redan på hemmaplan.

Någon läsare kanske fortfarande undrar vad 
poängen med hela denna exercis egentligen är. 
Varför kan inte Riksbanken utan betänkligheter 
låta trycka upp mera pengar för att öka köp-
kraften? Är det inte självklart att man bör sträva 
efter en låg ränta – för att till exempel stimulera 
investeringarna och göra boendet billigare – 
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Om företag och hushåll vet att centralbanken 
har makt och myndighet att hålla inflationen 
på låg och stabil nivå, kommer också deras

att bli mer stabila. 
Ekonomins aktörer kan räkna med att prisnivån 
inte skiftar kraftigt. Med låga inflationsförvänt-
ningar ökar sannolikheten att lönekrav och 
avtalsrörelser inte blir inflationsdrivande.

Allt detta ger större stabilitet och säkerhet 
när företag ska göra produktions- och investe-
ringsplaner. Man vet vad man har att hålla sig 
till. Samhällsekonomin blir mer robust. Den 

faktiska BNP-banans svängningar runt den 
potentiella BNP-tillväxten blir mindre våld-
samma. Och en mer stabil ekonomi kanske 
också behöver mindre doser av stimulerande 
respektive åtstramande ränteförändringar. 

Men ingen politik är perfekt. Den norm-
baserade penningpolitiken som syftar till att 
hålla inflationen vid ett visst mål har visserligen 
i flera avseenden inneburit förbättringar. Men 
också den strategin kan råka ut för målkonflik-
ter. Ibland kan inflationstrycket sjunka mycket 
lågt, klart under inflationsmålet, även i ett läge 
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renskraften. I längden är den strategin dock 
knappast hållbar. På sikt försvagas attraktions- 
och konkurrenskraften av den högre inflatio-
nen. Allt mer resurser måste avsättas för att 
betala för exporten.

Även länder med rörlig växelkurs väljer där-
för ofta att försöka hålla inflationen låg. Många 
centralbanker i länder med rörlig växelkurs har 
numera  – som vanligen ligger 
runt 2 procent. I praktiken betyder det att också 
länder med rörlig växelkurs ofta strävar efter 
låg inflation, tillika på ungefär samma nivå som 
konkurrentländerna. 

Det här innebär inte att all ekonomisk politik 
är verkningslös. Men det gäller att bedriva rätt 
politik; att söka påverka 

, så att NAIRU kan sänkas. Det gäller då 
att skapa en väl fungerande arbetsmarknad, till 
exem pel genom arbetsförmedling, utbildning 
och en smidig lönebildning. Det gäller att 
be driva en stabil stabiliseringspolitik som ger tro-
värdighet åt en låg inflation. Men då har vi, än en 
gång, nått samma slutsats som i de föregående 
kapit len – nu ännu tydligare. Det är ekonomins 
grund läggande funktionssätt som är det väsent-

liga. Pris- och lönebildningen och de centrala 
allokeringsmekanismerna måste fungera väl, 
och stabiliseringspolitiken måste vara trovärdig.

Vi är nu mogna att jämföra de olika växelkurs-
systemen. Ett valutasystem ska helst klara tre 
huvuduppgifter.

För det första ska det ge ; kurserna 
bör inte svänga för mycket eftersom det ska-
par osäkerhet om exempelvis exportintäkter, 
importkostnader, räntekostnader och därför 
skadar investeringarna.
För det andra ska det förse marknaderna 
med , kunna finansiera fri handel 
och hantera dagens fria kapitalrörelser.
För det tredje ska valutasystemet tillåta 
den enskilda nationen att bedriva sin egen 

, till exempel då landet 
drabbas av en svår störning.

Som framgått av den föregående framställning-
en klarar varken fasta eller rörliga kurser alla 
dessa tre uppgifter samtidigt.
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bankerna i flera länder drev en stram politik för 
att knäcka krigsinflationen och föra sina länder 
tillbaka till guldmyntfoten. 

 var den svåraste som 
dittills hade drabbat den svenska industrin. 
Samtidigt fungerade den som ett reningsbad. 
De spekulationsföretag som kunnat profitera 
på den tidigare krigsboomen sopades undan. 
Kapital lösgjordes och kunde sättas in i sunda 
företag. Den höga arbetslösheten pressade ned 
lönerna och höjde vinsterna.

Efter hand medförde de goda vinsterna, 
i kombination med att världshandeln åter 
började växa, att investeringarna ökade igen. 
Industriproduktionen vände snabbt uppåt och 
fortsatte sedan att öka kraftigt under resten av 
1920-talet. Den senare delen av 1920-talet med-
förde en stark . 

Men arbetslösheten låg kvar på 5–10 procent 
under hela 20-talet.

1920-talskrisen ”löstes” således snabbt i så 
måtto att industrin ställdes på fötter och kunde 
börja expandera igen. Men de sociala kostna-
derna för omställningen i form av arbetslöshet, 
ekonomisk och social nöd, inklusive tvång till 
nödhjälp och flyttning, var enorma. Någon 
aktiv arbetsmarknadspolitik enligt senare mo- 
dell fanns inte heller för att lindra problemen. 
Tvärtom ansågs det vara nödvändigt att de 
 arbetslösa som sysselsattes i så kallade nöd-
hjälpsarbeten fick en så pass låg ersättning att  
de inte kunde konkurrera med den öppna arbets- 
marknadens löner. Arbetslösheten och depres-
sionen uppfattades av ekonomerna som ett nöd-
vändigt ont, någonting man måste gå igenom 
och inte kunde göra något åt.
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restriktioner. Det blev allt svårare att genomföra 
en traditionell, keynesiansk expansionspolitik 
mot den tilltagande arbetslösheten.

Samtidigt uppträdde  till de 
svenska exportföretagen på världsmarknaden. 
Dels kom gamla konkurrenter – inte minst 
tyska – tillbaka efter kriget. Dels dök helt nya 
konkurrenter upp, ofta från andra sidan jord-
klotet och vanligen med betydligt lägre kost-
nader än de svenska företagen. Inte sällan kom 

de nya konkurrenterna starkt just i de gamla 
svenska paradgrenarna. Snabbväxande skogar 
i Brasilien, dagbrott i Australien, nya stålverk 
i Japan och sänkta transportkostnader gjorde 
det allt svårare för de svenska  
att behålla sin konkurrenskraft. Råvarutillgång-
arna tappade efter hand det stora värde de en 
gång haft för det svenska folkhushållet. Många 
menade till och med att råvaruberoendet, från 
att tidigare ha varit grunden för vårt välstånd, 
under 1970-talet allt mer blev en faktor som 
försvårade tillväxten.

Utvecklingen under 1970-talet skärpte med 

101602 Ekonomi del 3 ORIG.indd   250 10-06-09   15.01.13



andra ord dramatiskt kravet på snabb omvandling 
och modernisering av svenskt näringsliv. Men just 
i det läget girade Sverige åt andra hållet. Ekono-
mins . Via 
en rad politiska beslut försvagades omvandlings-
trycket i Sverige under 1960- och 70-talen.

Den  byggdes ut snab-
bare än i nästan alla andra västländer. Dess 

verksamhet var inte utsatt för konkurrens. 
Problem löstes genom expansion snarare än 
via rationaliseringar. 
Också en rad privata branscher skyddades 
av . Det gällde till exempel den 
finansiella sektorn, som skyddades från 
utländsk konkurrens av valutaregleringen. 
I byggsektorn gjorde subventioner och 
regleringar att byggföretagen inte utsattes 
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I flera länder valde man att strama åt politi-
ken för att bekämpa inflationen, även till priset 
av högre arbetslöshet. Sverige valde emellertid 
att gå en annan väg, på grund av en högre 
ambitionsnivå när det gällde sysselsättningen. 
Regering och opposition gjorde upp om skat-
tesänkningar och stora stöd till industrins 
lagerinvesteringar.

Tanken var att man skulle söka  
den internationella lågkonjunkturen. Förhopp-
ningen var att omvärlden så småningom skulle 
övervinna sviterna av oljeprishöjningen. När de 
övriga västländernas ekonomier vände uppåt 
igen, skulle Sverige kunna ”haka på” uppgången 

i världskonjunkturen. Genom att överbrygga 
perioden fram till denna uppgång, med hjälp 
av stöd till fortsatt produktion (som tills vidare 
lades i lager) och skattesänkningar för att 
 stimulera den inhemska köpkraften, skulle  
Sverige kunna ”hoppa över” konjunkturned- 
gången.

Strategin misslyckades. Sverige föll, med början 
1976–1977, ned i en djup och långvarig 

. Den utlösande faktorn var en 
, som allvarligt försvagade den 

svenska exportindustrins konkurrenskraft.
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1974 var ett år med mycket goda vinster. 
Dessa drev, tillsammans med den inflation 
som följde av oljeprishöjningarna, fram 
höga lönekrav. Vinstläget i kombination 
med förväntningar om fortsatt hög infla-
tion gjorde också att företagen gick med på 

. Ovanpå detta lades 
höjningar av , vilket 
ytterligare höjde lönekostnaderna.
Som lök på laxen . 
Det berodde på att Sverige vid den här 
tidpunkten deltog i ett valutasamarbete med 
flera andra europeiska länder. När den tyska 
D-marken steg, följde alltså kronan med 
uppåt. Fast växelkurs förutsätter inflation i 
paritet med omvärldens, men nu genomgick 
Sverige en period med mycket högre pris- 
och kostnadsstegringar än det land, Tysk-
land, till vars valuta kronan var knuten. Efter 
hand blev det allt svårare för svenska företag 
att konkurrera på världsmarknaden. Expor-
ten föll, och den nedgången drog med sig 
också en nedgång av industriproduktionen.

Det ledde till att även 
. När produktionen minskade blev 

det ju färre tillverkade varor att slå ut pro-
duktionskostnaderna på. Det innebar att 
styckkostnaden steg. Fallande produktivitet 
och stigande kostnader förstärkte i sin tur 
ytterligare problemen med konkurrens-
kraften.

Resultatet blev förskräckligt. Mellan 1974 och  
1976 steg arbetskraftskostnaderna per produ-
cerad enhet med ungefär 20 procent i Sverige  
jämfört med kostnaderna i de viktigaste kon-
kurrentländerna; se figur 18.4. Den svenska 
industrin kom in i en ond cirkel, där försämrad 
konkurrenskraft, fallande produktivitet och sti-
gande kostnader samverkade i att slå ut svenska 
företag på världsmarknaden.

Konsekvensen blev en svår . 
Som framgår av figur 18.5 försämrades bytes-
balansen mellan 1973 och 1977 med ett belopp 
som motsvarade 5 procent av BNP. Industri-
produktionen föll från mitten av 1970-talet i 
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eftersom skatteunderlaget – konsumtionen 
och lönerna – växte långsammare. När arbets-
marknaden försvagades växte kraven på statliga 
stödåtgärder och arbetsmarknadspolitiska in- 
satser för att motverka arbetslöshet – vilket 
ökade de offentliga utgifterna.

Budgetunderskottet finansierades under 
1970-talets senare år främst genom upplåning 
i utlandet och i banksystemet. 

 var hårt reglerad. Bankerna tvingades 
köpa statspapper till konstlat låg ränta. Det 
försvårade deras uppgift att kanalisera sparan-
det till industrins investeringar. En omfattande 
grå kreditmarknad växte fram, vid sidan om 
regleringarna.

Budgetunderskottet framstod därför vid 
ingången av 1980-talet som ett av de svåraste 
ekonomisk-politiska problemen i Sverige.  
Men samtidigt dolde det växande underskottet 
– genom att hela tiden spruta ut mer pengar i 
ekonomin – de underliggande problemen  
för många.

Budgetunderskottet och dess finansiering 
bidrog till hög inflation. Penningmängden 
växte snabbt. Inflationen drevs också upp av 
kostnadsstegringar. Oljeprishöjningarna höjde 
kostnadsnivån i flera omgångar. Lönekostnads-
stegringen drev på inflationen, samtidigt drev 
inflationen löntagarna att med höjda lönekrav 
försöka kompensera sig för stigande priser och 
skatter.

Spiralen skapade ett , där 
förväntningar om en årlig inflation på runt  
10 procent blev fast etablerade. Lönekraven, före-
tagens prissättning och den offentliga sektorns 
budgetering utgick som en självklarhet från att 
prisstegringstakten skulle komma att ligga kvar 
vid den nivån. Indexeringar, kompensations-
klausuler och olika typer av löne- och förtjänst-
utvecklingsgarantier bidrog ytterligare till att 
permanenta inflationen på 10-procentsnivån.

En så hög inflation är inte långsiktigt för-
enlig med god tillväxt och full sysselsättning. 
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talet, försämrades konkurrenskraften snabbt.  
Exporten och industriproduktionen föll. 
Arbetsmarknaden och de offentliga finan-
serna försvagades. Bytesbalansen fick stora 
underskott. Räntekostnaderna för den väx-
ande utlandsskulden gjorde det ännu svårare 
att komma ur underskottsproblemen.
Det växande budgetunderskottet finansie-
rades på ett sätt som spädde på  
och försämrade kreditmarknadens funk-
tionssätt. Det försvagade 

 ytterligare och hämmade tillväxten. För-
väntningarna om en hög inflationstakt blev 
fast etablerade, vilket låste fast lönekost-
nadsstegringarna på en fortsatt hög nivå.
Allt detta försämrade lönsamheten i nä-
ringslivet, vilket ytterligare sänkte 

 – och försvårade tillväxten ännu 
mer. Många företag slogs ut och industri-
sysselsättningen föll. De fallande vinsterna 
gjorde att soliditeten sjönk, vilket gjorde 
företagen ännu mer sårbara. Den svenska 
industrisektorn krympte starkt.

Allt detta utsatte den ekonomiska politiken 
för svåra krav. De olika problemen fordrade 
olika – motstridiga – lösningar. Åtstramning 
mot bytesbalansunderskottet skulle ha förvärrat 
arbetslösheten; expansion för att öka köpkraf-
ten skulle ha spätt på budgetunderskottet och 
försämrat bytesbalansen. Målkonflikterna
gjorde att inget av de åtstramnings- respektive 
expansionsrecept som framfördes av olika eko- 
nomer, ofta med stor frenesi, framstod som 
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särdeles attraktivt. Att följa i spåren på omlägg-
ningen av politiken i USA och Storbritannien 
var politiskt omöjligt, eftersom det skulle ha 
inneburit en period av ökad arbetslöshet medan 
inflationen stampades ut. Det kunde inte accep-
teras i den svenska politiska miljön.

Egentligen var den viktiga uppgiften att för- 
bättra den svenska ekonomins långsiktiga till- 
växtpotential och anpassningsförmåga. För en 
långsiktig förstärkning av konkurrenskraften 
krävs att ekonomin fungerar bra, att skatte- och 
utbildningspolitiken främjar höjd produktivitet 
och ett mer effektivt resursutnyttjande. Kort 
sagt, det som borde ha gjorts var att förstärka 
det omvandlingstryck och de drivkrafter som 
försvagats under så lång tid. Men det tar tid att 
genomföra sådana omläggningar av politiken – 
och debatten rörde främst kortsiktiga stabili-

seringsproblem. Fortfarande var det få som såg 
allvaret i utmaningen. Politikerna sökte efter 
enklare och mer snabbverkande kurer.

Ett sätt att snabbt förbättra konkurrenskraf-
ten är att . Det hade redan prövats, 
1976–1977, utan några långsiktigt positiva 
effekter. Nu försökte man igen, med starkare 
doser. 1981 skrevs den svenska kronan ned med 
10 procent, under borgerlig regering. Bara ett 
år senare – hösten 1982 – devalverade en ny 
socialdemokratisk regering en gång till, nu 
med hela 16 procent. Devalveringen var, sade 
man, inledningen till  mellan 
åtstramning och expansion.

De stora devalveringarna syftade till att 
förbättra konkurrenskraften genom att sänka 
priserna på svenska varor och tjänster i förhål-
lande till utländska. Tanken var att detta skulle 
ge högre aggregerad efterfrågan, samtidigt som 
sparandet (investeringar och nettoexport) 
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underskottet, dels en penningpolitik som 
begränsade likviditetsökningen i ekonomin. 
Budgetunderskottet sjönk under senare delen 
av 1980-talet, främst på grund av att den nomi-
nella tillväxt som följde på de stora devalvering-
arna tillfälligt stärkte de offentliga finanserna.  
I och med att tillväxten tog fart, började näm- 
ligen  – inkomsterna, vins- 
terna, sysselsättningen och så småningom också 
konsumtionen – växa snabbare. Samtidigt 
gjorde progressiviteten i skatteskalorna att höga 
nominella lönepåslag efter hand automatiskt 
kom att skärpa ; se figur 19.5.

Finansminister Kjell-Olof Feldt försökte 
dämpa tillväxten i de offentliga utgifterna. Figur 
19.5 visar hur den offentliga utgiftskvoten mins-
kade något. Budgeten förstärktes således både 
på utgiftssidan och på intäktssidan. Resultatet 
blev att de förbättrades, 
vilket framgår av figur 19.1. Det går dock inte 

att se hela förbättringen som ett resultat av en 
stram budgetpolitik; en betydande del var ju en 
följd av snabba lönestegringar, som automatiskt 
ökade statsintäkterna.

Med hjälp av en mängd regleringar sökte 
regering och riksbank under 1970- och början 
av 1980-talet begränsa de negativa effekterna 
av statens upplåning. För att förhindra att upp-
låningen ledde till inflation var kreditmarkna-
den hårt reglerad. Banker och försäkrings- 
bolag tvingades finansiera budgetunderskot-
tet genom att köpa stora mängder statspapper. 
De negativa effekterna av regleringarna tilltog 
emellertid allt mer. Den grå kreditmarknaden 
expanderade snabbt. I omvärlden genomfördes 
vid denna tid avregleringar i stor skala, och 
den svenska regleringspolitiken framstod som 
otidsenlig. 

Det blev därför nödvändigt att lägga om 
penningpolitiken. Även Sverige genomförde 
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därför – om än i mindre skala och flera år efter 
de stora avregleringarna i USA och Storbri-
tannien – en 

. Ränteregleringen avskaffades, liksom en 
rad regleringar av bankernas utlåning. Banker-
nas räntesättning blev friare. Riksbanken bör-
jade styra genom ”operationer på öppna mark-
naden”, det vill säga köpa och sälja statspapper 
på penningmarknaden för att påverka räntorna 
uppåt eller nedåt. De avgörande besluten togs 
1985. För att underlätta upplåning från hushåll 
och företag introducerades samtidigt en rad  
nya upplåningsformer – statsskuldväxlar, riks-
obligationer och allemanssparande. Därigenom 
kom en rad nya värdepapper ut på marknaden 
och därmed uppstod en livaktig penning- 
marknad.

Avregleringen förde emellertid också med 
sig en stark uppgång av . 

Hushållen tog chansen att kraftigt öka sin upp-
låning, nu när lånetaken avskaffats. Viljan att 
belåna sig underblåstes av skattesystemets gene-
rösa regler för ränteavdrag, vilka gjorde lånen 
billiga efter skatt. Dessutom började banker och 
andra finansinstitut en vild jakt på kunder att 
låna ut till på den nya avreglerade marknaden. 
I ivern att expandera och ta marknadsandelar 
underlät flera av dem att granska låntagarnas 
kreditvärdighet och det långsiktiga värdet av 
deras säkerheter. Bankerna hade aldrig mött en 
avreglerad marknad och flera av dem – visade 
det sig snart – underskattade gravt kraven på 
säkerhet för utlåningen.

Hushåll och företag lånade därför glatt; 
pengarna spenderades på konsumtion eller 
sattes in i den snabbt växande fastighetsmark-
naden. Följden blev att hushållssparandet föll 
kraftigt. Hushållens sparkvot var vid 1980-ta-
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över den nivå, p1, som är förenlig med be - 
varad konkurrenskraft. Detta kan sägas ha  
varit Sveriges problem under senare delen  
av 1980-talet.

I detta fall bör stabiliseringspolitiken föras 
längs två parallella spår:

, till E2. Det 
kan ske genom höjda skatter eller nedskurna 
transfereringar. Det kyler av ekonomin och 
sänker prisnivån till p2. Nackdelen är att den 
ekonomiska aktiviteten minskar. Produktions-
volymen faller till K2, vilket för med sig ökad 
arbetslöshet. 

För att motverka stagnationen, bör man 
sätta in  för 
att få marknaderna att fungera bättre; sådana 
åtgärder skiftar ut utbudskurvan till U2, vilket 
höjer aktivitetsnivån igen och sänker prisnivån 
ytter ligare, ned till den önskade omvärlds- 
nivån p1.

I teorin är det sålunda fullt möjligt att ta 
sig ur en situation med överhettning, utan att 
det behöver få alltför höga kostnader i form av 
permanent höjd arbetslöshet. 

Det är svårare i verkligheten.
Här kolliderar nämligen ekonomernas 
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hade kronan devalverats. Men nu valde rege-
ringen alltså i stället att prioritera inflations-
bekämpningen. Växelkursen skulle hädanefter 
vara fast – även om det skulle ge negativa effek - 
ter på arbetslösheten. Den ekonomiska politi- 
ken ville tydligt demonstrera att det var slut-
devalverat i Sverige.

I budgetpropositionen 1991 deklarerade 
finansministern att inflationsbekämpningen nu 
var överordnad andra ekonomisk-politiska mål. 
Den svenska kronan knöts till EU-ländernas 
dåvarande valutaenhet,  (en räkneenhet, 
som konstruerats som ett snitt av de olika med- 

lemsvalutorna). Förtroendet för den ekono-
miska politiken stärktes och räntorna föll igen 
– för en tid.

Utvecklingen under dessa år demonstrerar 
eftertryckligt de villkor som en liten öppen 
ekonomi numera är underkastad.

Den viktigaste lärdomen är att 
 när det gäller valet mellan expansion 

och åtstramning är utomordentligt inskränkt. 
Det är omöjligt för en liten öppen ekonomi 
som Sverige att på en avreglerad valutamarknad 
ha fast växelkurs och samtidigt leva med per-
manent hög inflation – och inte göra något åt 
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andel av BNP. Resultatet blev en 
. Av figur 19.1 framgick att försäm-

ringen av det offentliga sparandet uppgick till 
17–18 procent av BNP under 1990-talets första 
tre år.

En annan faktor som drev upp budget-
underskotten var . Bankväsendets 
stora kreditförluster (en följd av ränteuppgång-
en och fastighetskrisen) hotade hela betalnings-
väsendets funktionssätt. Staten måste därför 
gripa in med nytt kapital för att garantera 
kreditsystemets överlevnad. 

Budgetproblemens allvar inskärptes av att 
 började växa snabbt. Därmed 

steg också räntekostnaderna för statsupplåning-
en. Statsskulden blev under 90-talets första år  
sinnebilden av att de svenska politikerna förlo- 
rat kontrollen över utvecklingen. Sverige höll  
på att fastna i en . De växande under- 
skotten gjorde att den offentliga sektorn inte 
kunde motverka arbetslösheten på det sätt den 

tidigare brukat göra. Tvärtom måste nu de 
offentliga utgifterna skäras ned – mitt under 
en konjunkturnedgång! Därmed råkade den 
svenska ekonomin under 1992 in i vad som 
närmast kan betecknas som fritt fall.

Figur 20.2 visar Konjunkturinstitutets bild av 
den svenska konjunkturutvecklingen de senaste 
45 åren. Där framgår bland annat hur djupt den 
svenska industrin föll efter oljekrisen 1973–1974 
och under åren 1989–1992. BNP föll i början av 
1990-talet tre år i rad – något som inte inträffat 
någon gång förut under hela 1900-talet. Ekono-
merna har ingen formellt etablerad definition 
på vad som bör betecknas som , 
men många var beredda att sätta den etiketten 
på den svenska krisen 1992–1993.

Den djupa nedgången innebar att Sverige i 
början av 1990-talet rörde sig i en stor båge utåt, 
bort från den tidigare Phillipskurvan. Figur 15.3  
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emot 4 procent om året). Misstron förorsaka-
des framför allt av det stora budgetunderskottet 
och den stigande statsskulden. Lågkonjunk-
turen hade ju drivit upp budgetunderskottet; 
1993 nådde det 12 procent av BNP och rader 
av bankekonomer varnade för en galopperande 
statsskuld.

De höga räntorna tvingade politikerna – i detta  
fall den socialdemokratiska regering som till-
trädde efter valet 1994 – att strama åt finanspo-

litiken. Och mot bakgrund av den akuta tro- 
värdighetskrisen blev det nu en betydligt beska- 
re medicin än vid tidigare åtstramningsförsök. 
Den nye finansministern Göran Persson drev 
igenom ett hårdhänt . Sam-
mantaget genomfördes utgiftsnedskärningar 
och skattehöjningar på ungefär 8 procent av 
BNP – en i internationella jämförelser mycket 
hög siffra.

Flera av åtgärderna var starkt impopulära. 
Ersättningen till arbetslösa och sjuka sänktes, 
och inkomstskatten höjdes. Den offentliga 
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Under hösten 1997 drabbades flera länder i 
Asien av djupa finansiella kriser, vilka året därpå 
spred sig till Ryssland. orsakades 
både av ohållbara fasta växelkurser (flera av 
länderna hade sina valutor kopplade till dollarn, 
vilket de inte orkade med i ett läge då dollarn 
stärktes) och alltför optimistiska och spekula-
tiva finansmarknader. När den bubblan sprack 
sålde massor av placerare av samtidigt. Fallande 
börser och valutor gav djupa reala nedgångar 
med sociala problem i flera länder.

Under liknande finansiella kriser hade 
Sverige tidigare varit sårbart. Placerarna hade 
sett Sverige som osäkert och därför hade Sverige 
”smittats” av valutaflöden. Denna gång stod 
emellertid Sverige emot den internationella 
smittan. Som framgår av figur 20.4 krympte 
räntedifferensen till Tyskland till historiskt låga 
nivåer. Innebörden är att de finansiella markna-

derna började se Sveriges inflationsutsikter som 
lika låga och stabila som Tysklands.

På mindre än ett decennium gick därmed 
Sverige från djup kris till att åter bli en nation 
som betraktades med respekt. Från mitten av 
1990-talet och ett årtionde framåt blev tillväx-
ten god och inflationen låg, statsfinanserna slog 
om till överskott, liksom utrikeshandeln, och 
flera svenska företag – inte minst Ericsson –  
kunde expandera våldsamt i den globala IT-  
och telekomyran. 

Grundskälet till denna återuppståndelse 
från de döda är den  som 
skedde under 1990-talet. I rutan på sid. 283 
 sammanfattas omläggningen av den ekono-
miska politiken. De olika reformerna har 
medfört en radikalt annorlunda makroeko-
nomisk struktur jämfört med den som rådde 
under 1970- och 80-talen. Man kan faktiskt 
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hävda att 90-talets ekonomiska politik i mångt 
och mycket innebar en  av de 
 åtgärder som under 1970-talet gav stagnation  
och tillbakagång. Och i båda fallen var det 
socialdemokratiska regeringar som höll i takt- 
pinnen … 

Om ekonomisk teori har något förklarings-
värde över huvud taget borde denna remarkabla 
U-sväng i den ekonomiska politiken ha spelat 
stor roll, både för att knäcka inflationen och för 
att få fart på tillväxten.

Den stora deprecieringen av kronan skulle ha 
kunnat bli problematisk, eftersom omvandlings-
trycket lättade. Konkurrenskraften förstärktes, 
utan att företagen själva åstadkommit det. Un-
der tidigare decennier hade ett sådant kronfall 
medfört att omvandlingen bromsats upp. Men 

under 1990-talet skedde inte det. Rationalise-
ringen i företagen drevs på i hårt tempo. 

En förklaring är att krisen i början av 90- 
talet var så djup att den lämnade bestående ärr. 

utövar samtidigt ett tilltagan-
de tryck på företagen att hålla nere priserna och 
öka produktiviteten. Arbetstillfällen har flyttat 
ut i stor skala från svenska industriföretag till län-
der med lägre kostnader, i Östeuropa och Asien. 
Riksbankens självständighet och inflationsmålet 
förhindrar dessutom företagen att vältra över 
kostnader på konsumenterna via prisökningar, 
och det demonstrerar också för fackföreningarna 
att för höga löneökningar obönhörligen kommer 
att åtföljas av räntehöjningar.

Samtidigt har den  
ökat takten, delvis som en följd av genombrott 
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arbetslöshet och svag sysselsättning gick svensk 
ekonomi – äntligen – igenom en 

med starkt ökande sysselsättning. 
Skattetrycket föll, och den privata konsumtio-
nen ökade starkt.

Men de goda tiderna varade inte länge. 
Under 2008 drabbades Sverige – och hela den 
globala ekonomin – av en djup lågkonjunktur, 
som utlösts av ännu en finansiell kris. Denna 
gång med startpunkt i USA. 
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derna måste ju placeras någonstans, och en 
säker parkeringsplats tycktes vara amerikanska 
statspapper och bostadsobligationer. Därmed 
gödde Kina den amerikanska konsumtionen 
– samtidigt som tillflödet av nya dollar tryckte 
ned marknadsräntorna i USA.

En annan faktor var , fram-
för allt i USA. Den låga inflationen gav möj-
lighet att hålla räntan låg. Dessutom menade 
den dåvarande Fed-chefen Alan Greenspan att 
centralbanker inte aktivt bör försöka förhindra 
bubblor att uppstå eller spräcka sådana som 
redan uppstått. Det skulle vara en alltför svår 
och riskfylld politik, hävdade han. I stället var 
penningpolitikens uppgift att i efterhand gå in 
och stötta konjunkturen om en bubbla skulle 
spricka och detta leda till recession. Därför höll 
Federal Reserve låga styrräntor. Under 2003–
2004 låg den amerikanska styrräntan på blott  
1 procent, mitt under stark konjunkturuppgång 
och skenande fastighetspriser.

 sti- 
mulerades även av direkta politiska ingrepp. 
Under både 1990-talet och början av 2000-talet 
drev amerikanska administrationer, såväl demo-
kratiska som republikanska, linjen att kreditgiv-
ningen borde underlätta för hushållen – även 
fattiga – att äga sina hus. De statligt delstyrda 
bolåneinstituten uppmanades att understödja 
utlåning till hushåll med låg kreditvärdighet, 
den så kallade .

I detta läge – med till synes evig husprisupp-
gång, garanterad låg ränta och politiskt tryck att 
öka långivningen till subprime – 

. Bolåneinstitut och banker 
blev slarvigare i sin utlåning. Oftast baserades 
utlåningskalkylen på pantvärdet (som antogs 
fortsätta stiga), och inte på låntagarens betal-
ningsförmåga. Dessutom använde flera låne - 
institut allt mer grova, för att inte säga oheder-
liga, grepp att locka till sig kunder. En metod 
var lån som kännetecknades av mycket låga  
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(i några fall till och med negativa) räntekostna-
der de första åren, men där räntebördan sedan 
steg snabbt. 

Därmed var flera faktorer på plats för en 
rejäl . Åtskilliga ekonomer 
spådde att en amerikansk recession skulle följa 
på de globala obalanserna och de uppblåsta fas-
tighetspriserna, som förr eller senare måste falla. 
När en avmattning till slut kom 2007, var den 
således väntad och tycktes till en början ligga 
väl i linje med de flestas prognoser om en mått-
lig recession. Men under hösten 2008 spred sig 
nedgången snabbt och blev oväntat djup. 

Orsaken till den dramatiska skärpningen av kri-
sen var . Kombinationen 
av snabb tillväxt, låg inflation och låga räntor 

hade under några år medfört att vi tycktes leva 
i den bästa av världar. I ett sådant läge 

. Placerarna ökar sin belåning och 
investerar i allt mer riskfyllda värdepapper.  
Så länge tillgångspriserna stiger brukar det gå 
bra – men de växande skulderna bäddar för 
framtida problem. 

Ett skäl till att riskerna på finansmarknaden  
underskattades var att en stor del av dem dol- 
des utanför bankernas balansräkningar. Ett 

 hade byggts upp, delvis 
för att komma undan de krav på kapitaltäck-
ning som bankerna har på sig (en viss andel  
av utlåningen måste täckas av eget kapital).  
De amerikanska bankerna hade således lagt 
omfattande tillgångar i speciella bolag, vid 
sidan av balansräkningarna. Placerarna – både 
inhemska och utländska – såg värdepapperen i 
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ändå det första året sedan andra världskriget 
med sjunkande global BNP. Dramatiken un-
derstryker hur extremt beroende av fungerande 
kreditgivning moderna ekonomier är. 

När världsekonomin föll, drabbades också 
Sverige. Nedgången blev plötslig och abrupt 
på grund av den svenska ekonomins starka 
 . Under andra halvåret 2008 
och inledningen av 2009 rasade industripro-
duktionen ännu mer dramatiskt än under den 
djupa krisen i början av 1990-talet. För helåret 
2009 blev den samlade BNP-nedgången nästan 
5 procent, den största som uppmätts sedan 
andra världskriget. 

 steg kraftigt. Regeringens 
strategi att öka arbetsutbudet och minska utan-
förskapet genom sänkta inkomstskatter och 
lägre ersättningsnivåer förmådde inte fullt ut 
motverka de negativa effekterna av den inter-
nationella lågkonjunkturen. Från facket och 
den politiska oppositionen blev kritiken hård; 

lägre ersättning till arbetslösa och sjuka i ett 
läge med växande arbetslöshet attackerades som 
en hjärtlös politik. Dessutom ifrågasattes om åt-
gärder för att stimulera arbetsutbudet verkligen 
var rätt väg att gå i en lågkonjunktur där fal-
lande efterfrågan utgjorde det stora problemet.

Ändå menade många ekonomer att Sverige 
kom förvånande lindrigt undan recessionen, 
givet den kraftiga chock som kom från den 
djupa internationella nedgången. En avgörande 
skillnad gentemot 1990-talskrisen var att finans-
krisen 2008–2009 inte var självförvållad utan 
kom utifrån, och att Sverige den här gången inte 
befann sig i svaghetstillstånd. Tvärtom hade 
saneringspolitiken under senare delen av 1990- 
talet byggt upp en betydande motståndskraft.

Inte minst var  i ett helt an-
nat och bättre läge. De nya budgetramar  
som införts under 1990-talet – med över-
skottsmål och utgiftstak – hade bidragit 
till att Sverige gick in i den internationella 
krisen med stora budgetöverskott. Vi var 
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dar att det är precis tvärtom. Genom att rädda 
bankerna ger statsmakten bankledningarna 
carte blanche: Vi ställer upp nästa gång också. 
Den uppfattningen riskerar att bädda för ny 
lättsinnighet. 

Kritiska röster menar att det är principiellt 
fel att på detta sätt skapa en praxis som räddar 
den som missköter sig. Några påminner om 
att konkurser ibland kan behövas, för att rensa 
ut slagget. Och de filosofiskt lagda påpekar att 
kapitalism utan konkurser är som kristendom 
utan helvetet. Men motargumentet är givet: 
Det finansiella systemet har starka 

 – dess kriser skapar kris i hela ekono-
min. Att inte omgärda kreditmarknaden och 
banksektorn med skyddsnät är att utsätta hela 
ekonomin för upprepade stålbad. Att rätta 
till dessa externaliteter genom att konstruera 
skyddsmekanismer och ställa hårdare krav på 
dem som nyttjar skyddet är både rimligt och 

mer humant. Men då måste också regleringarna 
av finansmarknaden utformas så att riskerna för 
nya kriser minskas – en uppgift vi strax åter-
kommer till.

Sammanfattningsvis blev politiken nästan 
överallt sedan slutet av 2008 starkt expansiv 
– vilket kanske inte är så konstigt när ekono-
mierna hamnat i ”likviditetsfällan” där inte ens 
nollränta räcker. I den meningen har Keynes 
återuppstått och fått revansch. Ingen tvekan  
råder heller om att denna 

 bidrog till att den djupa recessionen  
inte utvecklades till någon stor depression  
à la 1930-talet.

Men denna keynesianska revansch och dess 
omfattande räddningsinsatser skapade också 
nya problem och utmaningar. När staten tar på 
sig ansvaret för de dåliga lånen försvinner de ju 
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lingen påminde i långa stycken om vad Sverige 
upplevde i början av 1990-talet. Då grep staten 
in och mildrade nedgången, bland annat genom 
att sanera banksystemet. Men detta ökade på 
budgetunderskottet, vilket i sin tur tvingade 
fram en hårdhänt finanspolitisk åtstramning.

Samma sak skedde våren 2010 i Europa. 
Oro över växande statsskuld drev upp räntorna 
i flera länder, och dessa tvingades till tuffa 
saneringsprogram för att börja få ned under-
skotten. Samtidigt gick valutafonden IMF och 
valutaunionen EMU:s medlemmar samman om 
stödlån till de svårast utsatta. Det flyttade runt 
skuldproblemet ännu en gång, samtidigt som 
riskerna späddes ut på flera.

Att krympa en stor statsskuld är ofta plåg-
samt, eftersom det kräver högre skatter eller 
nedskurna utgifter – eller båda delar.  Historiskt 

sett har det tagit lång tid att amortera ned stora 
skulder. Senast det skedde i större skala – under 
1950- och 60-talens återuppbyggnad efter 
världskriget – var tillväxten god, finanspolitiken 
stram och inflationen hög. Sådana fördelaktiga 
förutsättningar för skuldminskning lär inte 
förekomma under överskådlig tid. Tvärtom 
kommer åldrande befolkningar på de flesta håll 
att långsiktigt öka trycket på statsfinanserna, 
bland annat via stigande kostnader för pensio-
ner och sjukvård.

Säkert kommer många regeringar att vilja 
slippa den sortens obehagligheter, Några kanske 
frestas att släppa fram en viss inflation för att 
den vägen urholka skuldbördan. Att inflatera 
bort skulder är dock svårare nu än förr. Central-
bankerna är självständiga, finansmarknaderna är 
mer avreglerade, och marknadsräntorna stiger 
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