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Tankar om tekniken och ekonomin®

Tack for inbjudan att besoka Sédertélje. Manga ar de som har akt hit och tillbrin-
gat timmar med att leka med sina barn pa vetenskapsmuseet Tom Tits Experi-
ment, som ligger har i stan. Dar kan man experimentera med fysikens lagar, for-
bryllas 6ver medicinska fenomen och uppleva kemikaliska effekter. Jag vagar gissa
att manga av dagens och morgondagens svenska vetenskapsman och kvinnor har
fatt sina forsta insikter dar.

Mitt tal har idag handlar inte om naturvetenskapliga lagar utan om hur viktiga tek-
nologiska landvinningar ritar om spelplanen fér samhallsekonomin och darmed
for hur man bedriver ekonomisk politik. Jag berattar ocksa om hur Riksbanken
bedémer det ekonomiska nulaget och om prognoserna for de ndrmaste aren. Slut-
ligen beskriver jag hur penningpolitiken kan underlatta den ekonomiska utveckl-
ingen i Sverige.

Teknologiska genombrott forandrar vart samhalle

Vi méanniskor stravar standigt efter att gora saker litet battre. Nar vi astadkommer
teknologiska genombrott revolutioneras liv och hela samhéllen. Exempel pa vik-
tiga sadana ar till exempel angkraften, som majliggjorde mekaniserad industri
oberoende av vattenkraft och senare tagtransporter. Forbranningsmotorn mojlig-
gjorde transporter oberoende av tagralsen, i form av bilism och flyg, och elektrici-
teten har gett oss belysning, varme och rorelsekraft.

Nu i bérjan av 2000-talet har vi att hantera alla de mojligheter, men ocksa utma-
ningar, som internet, digitalisering, robotteknik, bioteknik och artificiell intelligens
for med sig. Experterna ar ofta oense om hur revolutionerande dessa teknologier
kommer att visa sig vara for ekonomin i det langa loppet, men vi kan se hur de pa-
verkar oss i vara dagliga liv.

Ta till exempel digitaliseringen som drar igenom bransch efter bransch.

* Jag vill tacka Asa Olli Segendorf, Anders Vredin, Marianne Sterner, Charlotta Edler och Ann-Leena Mikiver for vardefulla 1 [5]
synpunkter pa detta tal.
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Hur manga skivaffarer hittar ni numera? Var finns narmaste film-uthyrning? Hur
ofta passar ni tiden for att se eller lyssna pa ett visst tv- eller radioprogram?

Vi blir allt fler som prenumererar pa musik och filmer och laser nyheter pa nétet i
stallet for i papperstidningar och lyssnar pa podcasts och anvander playfunktioner
och youtube-kanaler. Det dr ganska roligt att vara konsument i den tid vi nu lever
i

Ocksa pa den andra sidan av ekonomin, den producerande sidan, stops mark-
nader om och arbetstillfillen dndrar bade antal och karaktar. Aven min bransch,
det finansiella systemet, och min arbetsplats, Riksbanken, paverkas av férandring-
arna.

| vart penningpolitiska uppdrag, att uppratthalla ett fast vdrde pa vara svenska
kronor preciserat till en inflation kring 2 procent, behdver vi forsta inte bara kon-
junkturutvecklingen utan adven strukturférandringarna i ekonomin. De kunskap-
erna ar en forutsattning for att vi ska kunna gora bra prognoser och kalibrera en
valavvagd penningpolitik och pa sa satt fullgéra vart lagstadgade uppdrag.

FOr att gora bra prognoser behdéver man modeller och modeller bygger pa att eko-
nomiska samband &ar stabila. Darfor blir det komplicerat nar strukturella férand-
ringar fordrojer eller rentav andrar gamla samband. Om viktiga strukturella for-
andringar skett dyker de upp som sa kallade chocker i modellerna. Nya och battre
arbetsmetoder borde till exempel innebara en positiv chock i produktiviteten. En
annan strukturforandring, till exempel 6kad e-handel, medfor att konkurrensen
stiger sa att foretagens marginaler pressas.

Nar man studerar data over produktivitet och foretagens marginaler ar det emel-
lertid svart att observera forandringar av storre slag. De senaste arens produktivi-
tetsutveckling kan inte beskrivas som anmarkningsvart hdg.! Det far i sin tur effekt
pa léoneutvecklingen, vilket jag ska aterkomma till. Min poédng ar emellertid att
teknologiska skift inte nodvandigtvis andrar ekonomins satt att fungera.

Men det dr anda tydligt att teknologiska genombrott kan driva fram foréandringar i
historiskt ganska stabila verksamheter och 6ppna fér nya aktorer.

Teknikutvecklingen i samhallet har till exempel bidragit till att anvdandningen av
kontanter, de pengar Riksbanken erbjuder samhallet, ar pa nedgang. Om nuva-
rande trend fortsatter kan kontanterna rentav vara utfasade som betalningsmedel
om nagra ar, i och med att ett flertal banker och en vaxande grupp butiker slutar
att erbjuda tjanster som innefattar kontanter.

Sverige ar en varldsledare pa att utveckla elektroniska betalningsmetoder. Det ar
positivt. Men samtidigt behdver den offentliga sektorn i vid mening sédkerstalla att
alla som bor i Sverige fortsatter att ha tillgang till sakra och effektiva betalnings-
tjanster. Darfor har Riksbanken det senaste aret prioriterat analys av och strategi-
utveckling for betalningsmarknaden. Riksbanken har ocksa féreslagit Sveriges

! Florian Maican och Matilda Orth (Ekonomisk debatt 1/2018) beskriver att produktivitetsmatt &r anpassade for
tillverkningsindustrin och att tjansteverksamheterna, som ar under framvaxt i Sverige, behdver andra produktivi-
tetsmatt.
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Riksdag att via lagstiftning tydliggora bankernas ansvar for att tillhandahalla kon-
tanter?

Finanskris, teknik och konkurrens har hallit tillbaka I6nedkningar

| en stad som Sodertialje, med till exempel fordonstillverkaren Scania, lakemedels-
tillverkaren Astra Zeneca och Sédertélje Hamn finns en lang erfarenhet av att vara
verksam i den globala ekonomin och av teknologiska skift. For er ar férandringar
ingenting nytt.

Zoomar vi ut till hela svenska ekonomin har vi ocksa som land varit historiskt
ganska duktiga pa att hantera forandringar.

Men |at mig borja i nuldget dar vi ser att omvarldsekonomin vaxer sig allt starkare.
USA drinne i en av de langsta faserna med stigande BNP under efterkrigstiden och
euroomradet hade forra aret den hogsta tillvaxten pa tio ar. Men det tar tid innan
den starka konjunkturen paverkar inflationen.

Trots att man kommit langt i aterhdmtningen efter aren med finanskriser och lag
tillvaxt har Idnedkningarna varit ovantat laga i manga avancerade ekonomier. |
stora ekonomier som USA, Kanada, Tyskland, Australien, och dven i Sverige, ligger
arbetslosheten nara eller under nivaer dar [6nedkningarna historiskt sett brukar
stiga.

| Sverige har vi haft ett antal ar med en kombination av lag produktivitet och laga
forvantningar pa inflationen och l6nerna, vilket delvis forklarar de hittills Iaga 16-
nekraven. Aven om Sverige de senaste &ren har haft en stark sysselsattningsut-
veckling innebar tekniska innovationer och internationell konkurrens en omvand-
ling dar jobb forsvinner som behdver ersattas med nya. Dessa krafter i kombinat-
ion med den langvariga stagnationen i eurozonen efter finanskrisen talar ocksa for
att arbetstagarna har blivit mer férsiktiga med sina krav.?

Tankbart &r att omvélvningarna som dessa krafter for med sig pa arbetsplatserna
ocksa kan gora det svart for individer att bedoma om de riskerar att bli arbetslosa
och hur de i sa fall star sig pa arbetsmarknaden. Laga loneférvantningar ar ett glo-
balt fenomen och kan bidra till att redan anstallda blir mindre intresserade av att
soka sig till battre betalda jobb. Salunda kan arbetsgivarna dven i hdgkonjunktur
halla tillbaka I6nedkningarna utan att riskera att forlora vardefull arbetskraft.
Dessa forandringar i I1onebildningen kan forstas se valdigt olika ut i olika ekono-
mier. Men de interagerar med varandra pa grund av den globala marknaden for
varor och for en viaxande del av tjdnstesektorn som ocksa handlas globalt.

Okningen av antalet enmansféretagare, de manga deltidsjobben liksom &ndrad 16-
nesammansattning ar faktorer som brukar forekomma som férklaringar till 1ag 16-
netillvaxt i andra ekonomier men som jag tror &r mindre viktiga for att forsta I6ne-

2 Las mer pa: https://www.riksbank.se/sv/finansiell-stabilitet/det-finansiella-systemet/betalningar/

3 Arbetsl6shetsrisk &r en av manga faktorer bakom l6neférvantningar. Att upplevda obehagliga makroekono-
miska handelser praglar olika alderskategoriers beteenden diskuteras till exempel av Malmendier och Nagel ”De-
pression babies: Do macroeconomic experiences affect risk taking?” (The Quarterly Journal of economics 2011)
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bildningen i Sverige. Speciellt fér Sverige ar ddremot att vi blivit manga fler pa ar-
betsmarknaden. Antalet personer i arbetskraften mellan 15 och 74 ar, har okat
med drygt en halv miljon mellan 2006 och 2016. Till stor del beror uppgangen pa
hog invandring men arbetskraften stiger ocksa pa grund av dndrade regler och re-
former pa arbetsmarknaden, skatte-, bidrags- och pensionsregler.* Ett hégre ar-
betskraftsutbud innebér stérre konkurrens om lediga jobb och |6nedkningstakten
halls darfor tillbaka.

Min beddmning ar att det sammantaget finns cykliska krafter som talar for sti-
gande I6ner under prognosperioden, men att 6kningstakten kan forbli lag trots
det hoga resursutnyttjandet.

Né&r paverkan pa ekonomin fran omvalvningar, som teknologiska landvinningar,
demografi eller 6kat handelsutbyte, avtagit bor arbetstagarna kunna ta battre be-
talt igen. Det kan emellertid ta tid och under évergangen blir penningpolitikens
basta bidrag att via ett hogt resursutnyttjande och om det ar férenligt med inflat-
ionsmalet, underlatta de olika omstéallningar som kommer av strukturomvandling
och av demografin.

Utbildning och konkurrensévervakning — for att moéta framtiden

For att Sveriges som land ska klara utmaningarna pa lang sikt dr det dock andra
politikomraden &n penningpolitik som behover anvandas. Har vill jag namna tva
viktiga omraden: Utbildning och konkurrensdvervakning.

Mot bakgrund av den teknologiska utvecklingen och befolkningsékningen kommer
mojligheterna till utbildning och kompetensutveckling livet igenom att bli helt av-
gorande. Aven vilutbildade yrkesgrupper, som tidigare haft |4g arbetsléshet, har
borjat kdnna av en vaxande risk att automatiseras bort. Det galler till exempel in-
vesteringsradgivning, ekonomisk redovisning och juridiskt stod. Andra experter
kan beskriva det har omradet battre och utférligare an jag gor har, men fér mig ar
det uppenbart att alltfler av oss kommer att behova vidareutveckla oss manga
ganger genom ett yrkesliv.

Det andra viktiga politikomradet géller konkurrensévervakning och reglering.

Med teknologin féljer nya aktorer och nagra av dessa har blivit mycket stora glo-
bala aktérer. P4 marknader som praglas av hoga intradesbarriarer, stordriftsforde-
lar och natverkseffekter kan alltfor mycket makt latt koncentreras till ett fatal do-
minerande aktorer. Har har nationella politiker en viktig roll: att i samarbete med
andra lander 6vervaka och vid behov reglera olika marknader for att varna allman-
hetens intressen.

4 Flodberg och L66f Staff memo December 2017. https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/staff-
memo/svenska/2017/staff_memo_171220_1_sv_sfx829la.pdf
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Bidraget fran penningpolitiken

| dagslaget kan vi konstatera att det mycket laga réntelaget och Riksbankens till-
gangskop har haft tydliga effekter. Inflationen, som stigit trendmassigt sedan
2014, I13g kring 2 procent forra aret och de langsiktiga férvantningarna ar férank-
rade vid malet.

Den svenska arbetsmarknaden gar at ratt hall och sysselsattningen har 6kat med
240 000 de senaste tre aren. Men arbetslosheten for utrikes fodda ar fortfarande
hog. De flyktingar som bosatt sig i Sverige saknar ofta stark koppling till arbets-
marknaden da de invandrar. Endast halften av flyktingarna forvarvsarbetar efter
atta ar i Sverige. Men det positiva ar att etableringen pa arbetsmarknaden borjar
se ut att ga snabbare.

Som bekant finns det inga garantier i prognosbranschen. Det har tagit ett decen-
nium, men det verkar som om ekonomin pa global niva till slut har aterhamtat sig
fran finanskrisens efterdyningar tillrackligt for att starta pa ett nytt kapitel och
centralbanker i var omvarld kan gradvis hoja rantor igen. For den lilla och utrikes-
handelsberoende svenska ekonomin skulle alltfor tidiga eller snabba ranteck-
ningar dventyra den starka ekonomin och inflationsutvecklingen.

For Riksbankens del géller det att vara fortsatt vaksam. En férutsattning for att in-
flationen dven framover ska utvecklas i linje med malet ar att konjunkturen forts-
atter att vara stark och satter avtryck i prisutvecklingen. Penningpolitiken behéver
darfor forbli expansiv en tid. Men om allt gar som forvantat kommer tidpunkten
att borja normaliseringen av penningpolitiken att ndrma sig. Bedomningen vi
gjorde i februari var att det sannolikt ar dags att langsamt borja héja reporantan
under andra halvaret i ar. Men en sadan vandning kraver enligt min mening stor
forsiktighet.

Jag brukar hora en och annan saga att det kdnns fel med minusrdntor nar ekono-
min gar sa bra som den gor nu. Men Riksdagen har lamnat i uppdrag till Riksban-
ken att fora en penningpolitik som medverkar till en lagom Iag inflation. Penning-
politiken kan inte styras av hur det kdnns med den ena eller den andra réntenivan.

For att sluta dar jag borjade: | en experimentell véarld, med manga osékerheter,
behovs det tydliga spelregler for att alla parter i samhéllsekonomin ska kunna
fatta valgrundade beslut om ekonomiska transaktioner. Ett i kdpkraftstermer sta-
bilt penningvarde som man kan lita pa ar en sadan fast spelregel. Alternativet, vil-
ket skulle innebara en mer svajig inflationsutveckling, skulle vara ett daligt bidrag
fran penningpolitiken till det fordnderliga svenska samhillet.
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