Den nya geopolitiska kartan och
Nordens internationella inflytande

Stefan Ingves sammanfattar hér tankar och erfarenheter efter mer én tvi decen-
niers internationellt arbete i manga olika fora och olika internationella organi-
sationer om de svérigheter som uppkommer om man d ena sidan ar for frihandel,
fri virlighet for avbetskraft och fria kapitalvorelser och d andra sidan strivar efter
nationellt sjilvbestimmande i en alltmer integrerad virld. Det dr tvd forhall-
ningssitt som inte dr fovenliga och dar vart forhallningssdrt urholkar Sveriges
inflytande i internationella sammanhang samtidigt som vért vélstand ar utom-
ordentligt beroende av var omuvdrld.

Denna artikel dterger ett tal som jag holl under mitt sista r som riksbanks-
chef, nirmare bestimt vid en tillstillning pa Finlands Bank den 19 maj 2022
i samband med att jag av Finlands president Sauli Niinisto hade forldnats
Finlands Vita Ros ordens kommendorstecken av I klass.

Nir jag f16g hit frin Stockholm i morse slogs jag, som sd minga ginger
forr, av det fantastiska landskapet i Sverige och Finland. Det ir kargt — och
ir det inte kargt si dr det skogar, eller sjoar. Det ir ett landskap som ar helt
visensskilt frin det man ser nir man flyger soderut, dir rutnitet av bordiga
dkrar aldrig verkar ta slut. Sjilv upphor jag aldrig att férundras 6ver hur
minniskor lyckades 6verleva i vara trakter forr i tiden. Det maste ha varit
ett slitsamt liv. Och rik blev man inte - s sent som pé 18o0-talet var ju bade
Finland och Sverige nigra av Europas fattigaste linder. Och nir man ser pa
forutsittningarna sa var det inte si konstigt. I en virld fokuserad pa jord-
bruk utgjorde Sverige och Finland Europas ekonomiska utmark.

Men nir man tittar pa vira tva linder i dag sd ir situationen en annan —
forindringen dr dramatisk.

Bakom forvandlingen ligger forsts en hel rad fakeorer: t ex industri-
aliseringen och foridlingen av vira skogs- och malmitillgingar; utbild-
ningssystemets framvixt, tillkomsten av aktiebolag och hela den samhills-
modell som i dag brukar kallas den nordiska modellen. Men ocksa den fak-
tor jag vill fokusera pd hir i dag, nimligen internationell handel och samar-
bete och hur viktigt det ir for smi ekonomiers vilstand.

Jag vill prata om det hir eftersom jag ser betydande utmaningar fér smé
linder, inte minst europeiska, att gora sin rost hord i det internationella
samtalet. Jag ser ocksi risker att frihandeln framéver utvecklas negativt.
Och jag vill prata om vad vi kan gora for att om inte vinda, si atminstone
sanda i backen for den hir utvecklingen.

Mina reflektioner kommer att vara starke firgade av min bakgrund och
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mitt yrkesliv. Som ménga av er vet dr jag fodd i Finland, bor i Sverige och har
ocksi tillbringat en del av yrkeslivet i andra linder, inom ramen for arbetet
i olika organisationer. Jag gissar att jag nog far betecknas som en tvittikta
internationalist. Men vad ir egentligen en internationalist - kan man tex ha
nationalkinsla samtidigt som man dr internationalist? Arja Saijonmaa, som
har baser i Finland och Sverige, fick den fragan i ett tv-program och svarade
ungefir si hir: For att kunna vara internationell maste man komma nigon-
stans ifrin. Det forenar oss. Alla kommer frin ndgon bastustig nigonstans.
Och det ska man vara stolt 6ver.

I mitt fall lag den bastustigen i Syd-Osterbotten. Det ir med ett stort
matt av 6dmjukhet men ocksé en del stolthet som jag kan tinka tillbaka och
reflektera 6ver vigen som har tagit mig frin Nirpes och uppvixten vigg
i vigg med bankkontoret dir min far var direktdr och vidare ut i virlden
fram till dess att jag star hir som nybliven Kommendor av forsta klassen av
Finlands vita ros orden.

1. Sveriges och Finlands internationella engagemang,

en kort tillbakablick

For att ge lite perspektiv pa dagens utmaningar skulle jag vilja bérja med en
liten tillbakablick pa det internationella, eller multilaterala, engagemanget
i Sverige och Finland. I vissa stycken har vi valt en likartad vig men inte
alltid. T Sverige var man forvisso ganska tidig med att férstd virdet av inter-
nationell handel och den betydelse som multilateralt engagemang spelade
i det sammanhanget. Delvis som resultat av egen lobbying kom man t ex
tidigt (1931) med i styrelsen f6r Bank for International Settlements (eller
BIS som den kallas). Den hiindelsen ledde till att Sverige kom att fa ett rela-
tivt stort —ivissas 6gon kanske alltfor stort — inflytande i det globala central-
banksamarbetet. Det var tex samma linder som satti BIS styrelse som 1962
kom attingd i det s k GAB-avtalet. G AB-avtalet var ett kreditarrangemang
for att stotta upp det internationella valuta- och betalningssystemet. Lin-
derna i friga var G7-linderna tillsammans med Belgien, Holland, Schweiz
och Sverige. GAB-avtalet och Gio-samarbetet har fortsatt att spela en roll
dvenisenare tids finansiella samarbeten. Det har gett méjlighet till nirmare
kontakter med de stora linderna dn vad som kan motiveras av Sverige plats
i rankinglistan, sett till ekonomins storlek.

Men nir den internationella valutafonden (IMF) bildades var Sverige
inte sd snabbt pd bollen. Det verkar ha berott pa en ridsla for att man inte
skulle kunna fora en tillrickligt lingtgiende stabiliseringspolitik. Medan
Finland gick med ar 1948 drojde det ytterligare tre ar innan Sverige ocksa
gick med. Intressant nog verkar motivet for Sverige ha varit mer kopplat
till viljan att g med i den dévarande virldshandelsorganisationen, ITO,
och fadeltai GATT-forhandlingarna, in ett genuint intresse av IMF. IMF-
medlemskap var dock i praktiken ett krav for medlemskap i ITO, si dirfor
beslot man sig for att ansdka om IMF-medlemskap.
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Den hir episoden tycker jag dr vildigt symptomatisk for de svenska
politiska prioriteringarna under efterkrigstiden — man ser det stora virdet
av frihandel och att f4 konkurrera pa lika villkor pa virldsmarknaden, men
man har alltid varit mycket tveksam till att reducera de egna frihetsgraderna
att fora stabiliseringspolitik.

Och hir kommer vi osokt in pa Finlands och Sveriges olika instillning
till eurosamarbetet. Just de stabiliseringspolitiska aspekterna var ju vildigt
centrala i det svenska beslutet att std utanfor den gemensamma valutan.
Men det verkar inte ha spelat samma roll i Finland, som med sitt mindre
diversifierade niringsliv borde vara mer kinsligt f6r exogena chocker. Hir
fokuserade man mer pd vad som var strukturellt 6nskvirt och antog euron
som valuta redan vid starten 1999.

Sa da hade vi har alltsd tva sma, ganska lika, utrikeshandelsberoende
linder som gor tvé olika vigval. Var det hir viktiga val? Ja absolut. Har det
sd hir lingt visat sig avgorande for lindernas ekonomiska utveckling och
vilstand? Nej, det tycker jag inte. Lit mig forklara.

Den avgorande faktorn for att férklara lindernas ekonomiska tillvixe
ir att bida linderna drog korrekta slutsatser av den ekonomisk-politiska
utveckling som kom att leda till att bada linderna hamnade i djup kris i
borjan av 1990-talet. Och lirdomen var att det inte finns ndgon valuta-
kursregim som gor ekonomin immun mot ohallbar ekonomisk politik.
Den hir insikten ledde till djupgdende reformer av hela det makroe-
konomiska ramverket i bada linderna. Man sanerade statsfinanserna,
inforde ett tydligt regelverk for finanspolitiken, gav centralbankerna 6kad
sjilvstindighet och fokuserade pa att frimja produktivitetsutvecklingen i
niringslivet.

Under de trettio ar som foljt sedan krisen har l[inderna i stort hallit fast
vid detta och bida ekonomierna har utvecklats hyggligt - definitivt bétcre
in under decennierna som foregick krisen. Sa pa samma sitt som vi lirde oss
att det inte finns nagon valutakursregim som ger immunitet mot ohéllbar
ekonomisk politik, si star det klart att hillbar ekonomisk politik kan vara
forenlig med olika valutakursregimer. I mitt arbete pd IMF med att hantera
finanskriser i olika linder mirkte jag att den hir grundliggande insikten
ofta saknas hos hoga beslutsfattare i krisande linder. Instillningen kunde
péfallande ofta beskrivas med ett ord - ”fornekelse”. Kommer man inte ur
fornekelsen av hur saker och ting ligger till, finns det inte mycket man kan
gora for att 16sa problemen.

Tittar vi pa vilka skillnader det innebir for ett land att ha euron eller
kronan som valuta sd ir det forstds si att Riksbanken har ett mer direke
inflytande 6ver den egna penningpolitiken 4n Finlands bank - vi kan ju
i teorin besluta om vilken rinta vi vill. Men i praktiken dr det samtidigt
uppenbart att det hir ir en frihet med stora begrinsningar. Vi dr nimligen
granne med en elefant och nér den elefanten ror sig paverkar det Riksbank-
en vare sig vi vill eller inte. Och man kan ju friga sig vad som ir bast — att ha
ett begransat, men direkt, inflytande 6ver hur elefanten trampar runt, eller
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inget inflytande alls, men férhoppningsvis en mojlighet att hoppa undan
om det behovs.

Den hir problematiken ir i grunden densamma niér det giller deltagan-
de i Bankunionen, som ju ir obligatoriskt for alla eurolinder, men frivilligt
for icke-eurolinder. Svenska politiker har si hir langt avstatt frin atc gd
med och min kinsla dr att det i hog grad handlar om att man inte vill ge upp
nationellt sjalvbestimmande. Men nationellt sjilvbestimmande, atmin-
stone pa finansmarknadsomridet, ir i mangt och mycket en chimir. Nir
den svenska riksdagen, eller den finska f6r den delen, ska besluta om lag-
stiftning pa finansmarknadsomradet méste man nistan alltid ta hinsyn till
mer eller mindre begrinsande lagstiftning pd E U-niva.

EU-lagstiftningen maste i sin tur forhalla sig till globala 6verens-
kommelser, eftersom inte heller EU agerar helt isolerat frin omvirlden.
Uppgorelser inom t ex G20, Financial Stability Board (FSB) och Baselkom-
mittén for banktillsyn binder EU, om inte legalt sa politiskt, eftersom EU
och enskilda EU-linder ir representerade i de hir grupperna. Jag ir inte
helt siker pa att vira politiker fullt ut f6rstar ate det ligger till pa det hir
sittet, men eftersom jag har haft formanen att leda just Baselkommittén sa
kan jag intyga att det stimmer.

Allt det hir kokar ned till en sanning som kan vara svarsmailt for man-
ga — ensam ar definitivt inte stark i en virld med fri etableringsritt och helt
fria kapitalrorelser. Att hivda nigot annat dr att dgna sig 4t 6nsketinkande.
Problemet ir att den sortens 6nsketinkande dr nistan oemotstandligt for
vissa, vilket leder till en illusion av sjilvbestimmande som ibland kan ha
drag av den fornekelse jag nyss nimnde.

Som jag snuddade vid tidigare tror jag att en faktor som bidrar till att
forklara skillnaden i svensk och finsk betoning av virdet av sjilvbestim-
mande ir lindernas olika geopolitiska situation. Finland har ju historiskt
varit foremal for ett ryskt inflytande pa ett helt annat sitt an Sverige.
Mihinda har detta forhallande bidragit till att illusionen av sjilvbestim-
mande varit littare att genomskada for den finska allménheten dn for den
svenska. Sen dr det nog ocksé si att valutan ir kopplad till den nationella
identiteten bortom de ekonomiska argumenten. Man gillar helt enkelt att
ha kungen pi mynten.

2. Internationella utmaningar fér sma europeiska
linder

Med den hir bakgrunden om det finska och svenska multilaterala engage-
manget skulle jag nu vilja siga nigot om de utmaningar jag ser for fram-
tiden - inte minst for sma europeiska linder som de nordiska. Vad ir det for
utmaningar jag ser?

Den tydligaste utmaningen speglar det kinda faktum att de ekonomis-
ka styrkeforhéllandena i vérlden har forindrats. Det r en process som har
pigattunder en ling tid och resultatet dr framfor allt ate s k tillvaxtekonomi-
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eri Asien och Latinamerika har vuxit i styrka jimfért med Europa och USA.
Sirskilt anmirkningsvird har foérstis den kinesiska utvecklingen varit.

Hir vill jag dock vara vildigt tydlig - att de hir [inderna vixer snabbare
in vidrisig ingenting att beklaga, iven om det hade varit bra f6r alla i Euro-
pa om framfor allt vissa EU-linder hade kunnat prestera bittre. Baksidan
av den hir utvecklingen ligger i stillet pa det politiska planet. Tillvixtekon-
omierna har nimligen legitima férvintningar pa att fi en politisk represen-
tation som speglar deras vixande ekonomiska styrka. Och i hog grad dr det
Europa som forvintas maka pa sig.

Det hir dr bl a uppenbart i IMF, dir de smé nordisk-baltiska linderna
maste kimpa konstant for att fi behalla sin valkrets i nuvarande form. Det
hir dr forstas inget jag behover informera Finlands bank om, eftersom ni nu
skoter valkretssamordningen med den dran. Men f6r 6vriga kanske det inte
ar sd allmanc ként.

En annan illustration av att sma europeiska linder tappar inflytande dr
framvixten av G2o och FSB. De hir grupperna bildades eftersom de sto-
ra linderna sig ett behov av att skapa forum som bittre dterspeglade de
forindrade globala ekonomiska styrkeférhillandena 4n vad existerande
fora gjorde. I samband med den ekonomiska och finansiella krisen 2008-09
fick de hir organisationerna en vildigt framtridande roll och bestimde i
méngt och mycket hur den internationella regleringsagendan skulle utfor-
mas som respons pa krisen. Hir kan man bara konstatera att den nordiska
regionen i princip inte alls finns representerad — Sverige lyckades forvisso
komma med i nigra arbetsgrupper i FSB, men nir Nordea flyttade togs
delar av den representationen snabbt 6ver av vart 6stra grannland. Det kan
tyckas vara trevligt f6r Finland, och jag ifrigasitter inte pd nigot sitt att si
skedde, men tyvirr dr det mindre 4n ett nollsummespel fér regionen. Vi blir
bada for sma for att fA nigot genuint inflytande i arbetet. Sammantaget ar
det uppenbart att den relativt framtridande roll som dven mindre europeis-
ka linder, t ex Sverige, har haft i det globala multilaterala samarbetet ar pa
vig att reduceras. Dock, fér min egen del har jag varit medlem i FSBinéstan
15 dr, men dd i kraft av personliga roller jag haft.

En ytterligare utmaning med geopolitiska fértecken dr den tendens till
okande protektionism vi nu ser breda ut sigi virlden och EU ir tyvirr inget
undantag. Visst - de senaste aren har visat att det kan finnas anledning att
fundera 6ver om vi inte ir lite vil beroende av var omvirld inom vissa speci-
fika sektorer. Jag tinker t ex pé rysk olja och gas, eller tillverkningskapacitet
for vaccin — mot bakgrund av det vi upplever i dag forefaller ju t ex Nord-
stream II-projektet som djupt naivt.

Men samtidigt som det kan finnas skil att titta pd virt omvirldsbero-
ende ir det vikeigt att vi inte kastar ut barnet med badvattnet. Vi far inte
glomma Anders Chydenius kloka insikt, nimligen att det ir ingen idé att
kimpa f6r att bevara nationell produktion om man tjinar bittre pi att kopa
det av ndgon annan. Eller som vi brukade siiga i mina hemtrakter: ”Vi blir
inte rika genom it att hugga ved at varandra”.
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National champions, som ir si populira i vissa linder, ir nigot man ska
vara vildigt forsiktig med - ofta mirker man inte riktigt hur kostsamt det
ar att i lingden hélla liv i foretag eller branscher som egentligen inte alls r
livskraftiga. I Sverige gjorde vi dyrképta erfarenheter i samband med den
s k varvskrisen pa 1970-1980-talet, en kris som hade blivit betydligt min-
dre kostsam om politikerna tidigare hade insett att loppet sa att siga var
kort. Jag inser, eller hoppas atminstone, att jag hir predikar for redan frilsta,
men pa finansmarknadsomradet ir det hir en fragestillning som har blivit
vildigt aktuell efter att Storbritannien valde att limna EU. I vilken mén
ska vi kimpa for att bygga upp en egen kapacitet inom EU i stillet for att
utnyttja det faktum ate vi har ett globalt finansiellt centrum som nirmaste
granne, med alla de mojligheter det erbjuder i form av konkurrenskraftiga
finansiella tjinster.

Vad kan vi da gora for att motverka den hir utvecklingen? Eller, som jag
uttryckte det inledningsvis, vad kan vi gora for att sanda i backen? For jag
tror uppriktigt sagt inte att det finns nagot vi kan géra f6r att helt vinda den
hir utvecklingen.

Jalit mig borja med den sista aspekten, om en tilltagande protektionism,
inte minst inom EU. Hir tror jag att det ir viktigt att linder som Finland
och Sverige fortsatt stir upp for den nordiska modellen som inte bygger pa
att skydda enskilda sektorer och foretag, utan att underlitta produktion-
somstillningar genom att t ex tillhandahalla sociala skyddsnit for individer.
Den hir osentimentala instillningen till att enskilda branscher ersitts av
nya menar jag ir fundamental for att vi ska kunna klara oss i en allt mer
internationaliserad virld. Att ha en vilskott, stark ekonomi med stadigt sti-
gande produktivitet ir ocksd nigot som ger behovlig tyngd i en europeisk
diskussion om de hir sakerna.

Vi behover ocksd uppfattas som konstruktiva deltagare i det inter-
nationella arbetet. Det finns alltid behov av goda arbetshistar. Mitt ord-
forandeskap for Baselkommittén tydliggjorde en sak som jag tycker ar cen-
tral, inte minst f6r foretridare for mindre linder - nimligen att det ir en
fullstindig dead end att som ordférande forsoka driva en egen nationell linje
iforhandlingarna. Detvar tillrickligt svirt som det var att forsoka fi samsyn
bland medlemslinderna om hur den internationella bankregleringen skulle
forbattras. Om jag samtidigt hade forsoke leverera en ”svensk onskelista”
sd hade det aldrig gatt — det hade bara gjort att jag hade tappat trovirdighet
bland medlemslinderna.

En annan sak som jag tycker fortjinar mycket mer uppmirksamhet r
att fokusera mer pa den nordiska, eller nordisk-baltiska, regionens sirskil-
da stillning. Att Finland och Sverige tillhér en region som pi manga sitt
ir ekonomiskt och teknologiske framgingsrik ir nagot som skulle kunna
utnyttjas mer som argument i diskussionen om representation i interna-
tionella organisationer. De fyra storsta nordiska linderna befinner sig var
for sig ungefir mellan plats 40 och 6o i virlden, riknat i total BNP. Ser
man till Norden-Baltikum som en region har vi dock den sjuttonde hogsta
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BNP:n i virlden. Regionen ir dessutom ekonomiskt och finansiellt vilin-
tegrerad, med en mycket framskjuten position nir det giller innovation.
Skulle vi dirfoér kunna fi in mer av ”valkretstink” i olika organisationer
skulle vi kanske kunna behilla mer av vart internationella inflytande. Jag
inser att det faktum att vissa nordiska linder inte ir eurolinder, och vissa
inte ens E U-linder, kan utgéra en komplikation i ssmmanhanget. Men jag
ir overtygad om att ett samordnat agerande i den hir riktningen skulle kun-
na vara hogst relevant i flera organisationer, t ex G2o, FSB och BIS. Hir
tror jag att t ex den nordisk-baltiska IMF-rapport om penningtvitt som nu
haller pa att tas fram kan bidra lite till ett sidant hir synsitt. Sammanhanget
ir forvisso inte bara smickrande f6r oss, och vara banker, men det dr viktigt
att visa att vi dr beredda att utsitta oss for granskning och vidta de atgirder
som behovs. Ett annat exempel dr den stora nordisk-baltiska krisdvningen
ar 2019. Med over 300 deltagare fran 31 olika myndigheter var det hir en
av de storsta och mest ambitiésa 6vningarna av grinsoverskridande kris-
samarbete som har gjorts. Det var en vildigt konkret manifestation av det
nira samarbetet mellan de nordiska och baltiska linderna i frigor som ror
finansiell stabilitet - ett samarbete som ofta har framhéllits som ett exempel
for andra linder att f6lja.

Mina damer och herrar, kira vinner - det hiir var nigra reflektioner frin
min personliga horisont. Jag har férsoke tydliggora att vi inte kan ta for givet
att sma europeiska linder, som Sverige och Finland, kan behélla det relativa
internationella inflytande vi har haft. De globala maktbalanserna férindras
och vi maste anpassa oss direfter. Min férhoppning ar att savil Finland som
Sverige ska inse att vi inte kan rikna med att allt blir vid det gamla, bara
vi sitter stilla i biten. I en forinderlig situation ir ett icke-beslut ocksa ett
beslut.

Jag dr dock den forsta att erkdnna att mite perspektiv ir begrinsat.
Ekonomi och penningpolitik dr férvisso viktigt, men i dessa oroliga tider
ir det forstis inte allt som virlden kretsar kring — men det ir liksom min
planhalva, dir jag mojligen kan ge ett litet bidrag till debatten. Om nagon
tycker sig kunna lisa in en vidare tolkning dn en ekonomisk-politisk i vad
jag har sagt s har jag uttryckt mig oklart. Det ir framfor allt inte pd nigot
sitt min avsikt att uttala mig om sikerhetspolitiska vigval som for tillfillet
diskuteras intensivt i bide Sverige och Finland. Det dligger inte mig i min
roll som Riksbankschef att uttrycka en preferens i den fragan. Men jag vill
inda understryka en sak — det virmer en gammal 6sterbottning med en fot i
Finland och eni Sverige att se hur hogt det finsk-svenska samarbetet hills pa
bada sidor om Bottenhavet. Om insikten om vart démsesidiga beroende och
gemensamma intressen fortsitter att firga vart samarbete si tror jag att det
badar gott for inte bara Sverige och Finland, utan f6r Norden-Baltikum och
i slutindan hela Europa.
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