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Handel, globalisering och ekonomiska
kriser.

En tillbakablick dar 1970-talet utgér en vattendelare!
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Den globala finanskrisen 2007-08

Sub-prime/Boldnekrisen: Efter dr av vixande skuldsattning
och vardestegring pa fastigheter. En kris med global spridning.

1. Ohejdad kreditgivning efter avreglerade valuta och- kreditmarknader.

2. Uppmjukade/avskaffade bankregleringar: vaxande rorligt kapital.

3. Svarbegripliga globala risker/transaktioner.

3. Komplicerade finansiella instrument (bostadsl&n/obligationer + 13ga réntor
fram till 2005/2006).

Kulmen pa en period av "6vertro pd marknaden” - efter en period av "for mycket stat och
regleringar” 1945-75? (Berend, 2016).

2003: USAs ekonomi gick som tdget! Lag inflation och 14g arbetsléshet: Makroekonomi har
lyckats — Problemen &r l6sta! (R. Lucas)

Under krisen: Centralbanker bérjade stimulera ekonomin med kapitalinjektioner.
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Drivkrafter bakom globaliseringen 1970/80-talet.
* Tredje industriella revolutionen. IT, mikro-chip & datorer. Tillampningar som
pa sikt ger lagre transaktionskostnader (lattillgdnglig och billigare information).

« Forandringar i ekonomiskt tankande i samband med oljekriserna och
sammanbrottet for Bretton Woods fasta vixelkurssystem.

Monetarismen ifr@gasatter den tidigare keynesianska ekonomiska politikens utformning.

- 1980-talet: viaxande globala kapitalstrommar efter avvecklade valuta- och
kreditregleringar. En explosion for aktier, derivat etc.

* Nya mdjligheter for att driva bank eller finansinstitut. Expanderande finansavdelningar i
tidigare varuproducerande multinationella féretag.

» Varlden blev badde mer global och regional. EG/EU planerade fér den inre marknaden
efter 1988 (Maastrich 1992) och en dstutvidgning fr o m 1993.

« Perioden fradn andra varldskrigets slut fram till 1971 var annorlunda!

& UMEA
&’ UNIVERSITET

1944-71: Bretton Woods och keynesianismen! [[IIEEILETE

A British ist whose ideas
changed macroeconomic theory and practice.

. Bretton Woods 1944-71 )

Fast vaxelkurs: R Dot 1t opugee e e poepepert ot
demand determined the overall  intervene during economie.
level of cti it

Guld-> USD-> konvertibla valutor - Keynes: ekonomisk politik & integration
USD som vaérldsvaluta

USA betalar for sin import med
UsD - Kontracyklisk ekonomisk politik (framst

- Den aggregerade efterfragan i fokus.

finanspolitik).
Multiplikatoreffekten
Okade skatter & vilfiardsexpansion

Nixons chock (1968 & 1971) - Valuta- och kreditregleringar
OPEC 1 + 2 (1973-79)

Dollarsug blir dollaréverskott
efter 1958: USA, Vietnamkriget
& inflationen!

- Inga finansiella kriser
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1950-73: Konjunkturdampande ekonomisk politik, framst finanspolitik

Bretton Woods fasta vaxelkurs och reglerade valuta- och kreditmarknader gjorde det
enklare att vara finansminister fram till 60-talets slut.

Centralbanken var inte oberoende.

Kapital var en knapp resurs: sparandet motsvarade ungefar investeringarnas storlek.
Tillvdxten var hogre an inflationen fram till omkring 1970.

Svenska rantor sattes internt/nationelit.
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Stagflation: OPEC 1 & 2: 1973 - 1979

* Oljepriset: Prisbildningen och oljeberoendet 1965-73.
* Yom Kippur-kriget 1973: OPEC 1 = Olje-embargo, pris6kning 3-4 ggr.

* Oljeexporterande lander far 6kande inkomster = mer kapital i det globala banksystemet.

* Billiga Ian erbjuds: framforallt utvecklingslander [anar nar inflationen > réantan!

- I de industrialiserade vastlanderna: ”stagflation” (hdég inflation, avtagande
ekonomisk tillvéxt och védxande arbetsloshet).

Motiv fér monetarismen/Chicagoskolan: Lagre skatter, privatisering,
mindre stat och mer marknadsldsningar.
+ Marknader stravar mot jamvikt!!!
« Statlig intervention ska undvikas.
+ Stabil och férutsagbar finans- och penningpolitik kravs.
« Inflationsférvantningar kontra arbetslésheten.
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1980-talet

« Efter OPEC 2 1979: uppstar en skuldkris i mdnga av de ldnder som ldnat
billigt (med negativ realrdnta och |1&n utan fast 16ptid).

- Atstramning i vast innebdr minskad inflation = Stigande (positiva)
realrantor, inte minst i USA.

- Efter 1979 = Hoga oljepriser gor off-shore I6nsamt! Nya oljekéllor och
fallande oljepriser mot andra hélften av 1980-talet

 Inflation bekampas med en oberoende Centralbank som
kontrollerar penningmangden! Normpolitik

+ Marknadslosningar: Lagre skatter, privatisering,

mindre stat. Thatcherism och Reaganomics.
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Samtidigt gick Ostblocket mot sénderfall 1970-91

. Stagnationsperioden inleds. Vixande autarki i Osteuropa.
Moskvas inflytande i 6st minskar. Nya politiska ledare ar ovilliga att
folja Moskva (jmf Ungern 1956 & Prag 1968).

+ Comecon-samarbetet svajar betdankligt efter1973. Sovjet hdjer
oljepriset/andrar byteskvoten (samre terms-of-trade for ost).

+ Polen 1979: Solidaritet = kyrkan/pdaven, fackféreningen och
civilsamhallet. Dissidentrorelsen vaxer.

+ Gorbatjov 1985: glasnost & perestrojka. Sinatradoktrinen: My
Way! Sovijetisk reformpolitik for att radda systemet med mjukare
ramar infor ett férnyat Unionsférdrag. Upplésning 1989-91!

- Washington Consensus: riktlinjer for utvecklingsldander i slutet
av 1980-talet. Finansiell dtstramning, privatisering och
marknadsliberalisering (EU, IMF/VB) = Grunden for chockterapi
efter murens fall 1989
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Med avregleringar och kapitalexpansion foljde finansiella kriser.

- Finans-/fastighetskris i Sverige 1990-94.

- Asienkrisen 1997.

- Ryska finanskrisen 1998.

- Dot.com bubblan 1999-2001...som borde ha varit i farskt minne 2007/08.

Med spekulation/forvantningar féljer ocksa uppfinningsrikedom. Komplicerade
finansiella instrument skapas med algoritmer: Enbart handeln med derivat var ar 2006
sex ganger sa stor som global BNP (Berend, 2016: 309).

* Minskad global ojamlikhet, men, inom léander har 6kande inkomst- och
formogenhetsskillnader uppstatt.

« Stora och flyktiga kapitalstrémmar paverkar vaxelkurser.

« Men, avregleringen har ocksa tillhandahdllit 6kad tillgang p& kapital fér manga
utvecklingslander eller sa kallade Emerging Markets.

. ...vilket ocks3 gett "oss” billiga importvaror!
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De senaste trettio dren av globalisering har skapat ett starkt
beroende till globala vardekedjor: Exempelvis for smartphones
och textiler

Globala vardekedjor pa grund av:
a/ Stark kopkraft i traditionella
industrilander.
- b/ Laga produktionskostnaderna i
o | utvecklingslander.
.y | e C/ Billiga transporter.
(gD ACT ol d/ Tekniskt know-how och
. TN produktutveckling i traditionella
w Lo 2 industrildnder.
e) Férutsatter fred!
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Efter finanskrisen 2008-12: Diskussioner om vi hamnat i ett lage
av sa kallad "Sekuldr stagnation” (ihdllande stagnation)

Med fokus pa efterfrédgan:

- Avtagande befolknings- och produktivitetstillvdaxt = langsiktigt bortfall i
efterfrdgan = permanent ldgre ekonomisk tillviaxt, framforallt i de
utvecklade industrilanderna.

- Okat sparande p g a demografisk férandring och véxande inkomstskillnader.

« Med 6kad disponibel inkomst finns ett spardverskott = dampar efterfrdgan och
tillvaxten.

+ Laga rantor fram till 2021.
» Var finns den alternativa placeringen/avkastningen? (Summers, 2014)

« Hur stimulera efterfrégan? Pandemin 2020-22!!!
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Ett annat synsatt pad sekuldr stagnation

Med fokus pa utbudet!
Lagre tillvaxt p g a samre produktivitetsutveckling!

IT- drev tjanstesektorns expansion under 1980-90-talen men
produktiviteten sdgs inte 6ka forran pa 2000-talet (e-handel etc).

Utan revolutionerande innovationer blir produktivitetstillvaxten lagre.
Lagre ekonomisk tillviaxt ger minskade foretagsinvesteringar samt lagre
rantor. (R. J. Gordon 2015)

- Kraftigt stigande rantor sedan 2022.....

« Var finns nésta utvecklingsblock? N8got stérre tekniskt system som tillsammans
med dess olika tillimpningsomrdden kan driva pé tillvéxten.

Elektrifieringen av fordonsindustrin, nya energislag, Al eller freden....?
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Tack for att ni har lyssnat!

hans.jorgensen@umu.se

01/11/2023

Finanskriskrisen 2007-08 var inget nytt!

» Finans-/fastighetskris i Sverige 1990-94

- 1985 avskaffades bankernas utlaningstak. 1989 avskaffades valutaregleringen. Kapital
blev grénslést. Expansiv bankutl@ning, inflation, spekulation i fastigheter och pa
finansiella marknader. Skattereform 1990-91 och férsvaret av kronan!

» Asiatiska finanskrisen 1997
- Emerging Markets: dverinvesteringar, forvantningar pa kortsiktiga placeringar i
fastigheter, hotell... skapade en kreditbubbla! Kapitalflykt till Kina.

* Ryska finanskrisen 1998
- Produktiviteten kollapsar i den ryska ekonomin med fast vaxelkurs for rubel.
Insideraffarer/oligarkernas dvertag: Monetdr oordning, rubeln boérjar flyta..... rasar...

+ Dot.com bubblan 1999-2001
- Overinvesteringar p g a omfattande foérvantningar pa vinster fran IT-aktier/e-handel.
Inte minst globala pensionsfonder krympte.
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