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Institutionerna har ett
centralt inflytande pa
tillvixten

LARS JONUNG

Nationalekonomer soker som regel
vilja en teoretisk ansats att gilla som
generell forklaring av den ekonomiska
utvecklingen 6ver tid och rum. Nir jag
analyserar Sveriges tillvixt i forhillande
till omvirlden under de senaste 170 dren
har jag tagit dagens forskning om insti-
tutionernas betydelse som min utgings-
punke.!

Isin forsta liksom i sin andra replik i
detta nummer viljer Magnus Lindmark
att ha tvd forklaringsmodeller. Nir Sve-
rige ingar i “konvergensklubben” forli-
tar han sig pi den neoklassiska Solow-
modellen dir den initiala inkomsten ar
huvudférklaringen till tillvixten. Mo-
dellen sigerikorthetattlinder med hog
BNP per capita kommer med tiden att
bli upphunna av linder som fran borjan
var fattigare. D3 kan institutionernas
rollignoreras enligt honom. Nir Sverige
inte konvergerar enligt Solow-modellen
betonar Lindmark i stillet institutio-
nella fakeorer.

Hir vill jag hivda att den institu-
tionella modellen, dvs spelreglerna for
beslutsfattarna i sambhillet, ir av cen-
tral vikt for hela perioden - bade nir
Sverige konvergerar och divergerar frin
det internationella genomsnittet. Vira
spelregler bestimde savil varfor Sverige
vixte snabbare in omvirlden under den
liberala fasen 1870-1950 och under den
nyliberala 1997-2020 som varfor virt
land slipade efter under den socialde-
mokratiska fasen 1950-97. Denna sist-
nimnda fas slutade med att vi hamnade

under genomsnittlig BNP per capita for
likvirdiga linder.

Min uppfattning dr att Solow-an-
satsen dr otillricklig for att forstd den
ckonomiska historien. D4 miste vi nim-
ligen uppmirksamma hur faktorer som
den ckonomiska politiken, foretagan-
det, utbildningen, lagstiftningen, dgan-
deritter, rittssystemet, skattesystemet
och olika regleringar paverkar tillvixten
- faktorer som inte finns uttryckligen i
den ram som Solow-modellen utgor.

Hur kan vi da gé vidare och férdjupa
debatten om de institutionella faktorer-
nas roll - en férdjupning som Lindmark
sjilv foreslar i avslutningen pé sin senas-
te replik. Dir sidger han att min artikel
oppnar “flera dérrar till frigor och per-
spektiv som linge legati dvala, men som
nu definitivt fértjinar att teraktiveras”
(Lindmark 2025, s 63).

Hir vill jag se en gemensam grund
for Lindmark och mig. Det finns nimli-
gen goda skl till att uppmirksamma de
institutionella faktorerna i analysen av
svensk ekonomisk tillvixt. De har spelat
en undanskymd roll i tidigare statliga
utredningar. Ett skil ir att forskningen
forst pa senare tid uppmirksammat
spelreglernas och den ekonomiska fri-
hetens, inklusive den finansiella frihe-
tens, inflytande pa tillvixten. Utmirkta
exempel pd frinvaron av institutionell
analys ir Produktivitetsdelegationens
betinkande frin 1991 och nu senast del-
betinkandet frin Produktivitetskom-
missionen 2024.2

Det finns tvd ansatser att vilja mel-
lan for en foérdjupad analys av institu-
tionernas roll. En forsta vig dr att mer
ingdende jimfora Sveriges utveckling
med den internationella. Det kriver att
vi har goda data 6ver den institutionella
ramen for flera linder. Tyvirr ir data-
materialet begrinsat f6r de linga perio-

1 Jonung (2025a).

SeSOU 1991:82 0ch SOU 2024:29. Aven analysen av den ekonomiska tillvixten i lingtids-
utredningarna har lagt fokus pd andra faktorer dn de institutionella.
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der som giller hir. En mojlighet dr att
jimfora Sverige med enbart ett annat
land - som jag gor i min férsta replik till
Lindmark dir jag noterar att Schweiz ir
ett land som vuxit relativt sett snabbare
in Sverige under senare tid.3 Aven hir ir
det emellertid svért att fa goda data 6ver
institutioner for linga perioder.

En andra vig ir att ligga fokus pi
enbart Sverige och di jimfora spelreg-
lerna under de tre faserna som jag far
fram i min ursprungliga artikel. Vilka dr
de avgorande institutionella skillnader-
na mellan 4 ena sidan de tva perioderna
med liberalism och 4 andra sidan den so-
cialdemokratiska perioden?

Mitt svar pekar direke pd det finan-
siella systemet som centralt. Den social-
demokratiska politiken reglerade nim-
ligen sénder en vil fungerande finan-
siell sektor genom kontroller av rintan,
kreditgivningen och foérdelningen av
kapital, allt 4gde rum bakom valutareg-
leringens murar. Politiken hade som mal
att pressa tillbaka den privata férmo-
genhetsbildningen och ersitta den med
kollektivt kapital. Socialism eller 16nta-
garigande i form av fackligt kontrolle-
rade fonder betraktades som ideologiska
slutmal.

Visst fanns s k finansiell repression i
andra linder under efterkrigstiden. Men
den gick som regel lingre i Sverige dn i
omvirlden. Det finns minga indikatorer
pa detta. Ett exempel ir att Riksbanken
kallade samtliga affirsbanker till ma-
natliga méten frin borjan av 1950-talet
fram till den finansiella avregleringen
i mitten av 198o-talet. P4 dessa kunde
Riksbanken direkt kontrollera affirs-
bankerna och styra deras rintor och
placeringar. Inget annat land hade ett
liknande system.* Ett annat exempel ir
Riksbankens och Finansdepartementets
styrning av allokeringen av kapital i den

svenska ekonomin genom emissions-
kontrollen.

En tredje illustration finns i figur 1
som visar graden av finansiell liberali-
sering i Sverige, Schweiz och de femton
linder som Sverige jamférs med i ’rela-
tionskurvan” i Jonung (2025a). Den fi-
nansiella liberaliseringen eller friheten
mits med ettindex berdknat for sju olika
dimensioner av regleringar av det finan-
siella systemet. Figuren visar att Sverige
var reglerat hirdare in genomsnittet for
de femton linderna och markant krafti-
gare dn Schweiz fram till den finansiella
avregleringen under 198o-talet. Sedan
sker en snabb scenférindring. Den fi-
nansiella friheten i Sverige 6kar snabbt
och hamnar pi en plats i toppen. Under
ndgra ar ligger den dven 6ver nivan for
Schweiz.

Det dr vart att notera att monstret i
figur 1 sammanfaller med bilden av Sve-
riges relativa stagnation. Forst efter den
finansiella avregleringen bérjar vi vixa i
kapp omvirlden.

Den svenska borsens roll som finan-
sidr av nya foretag undergrivdes under
den socialdemokratiska fasen. Detta
framgér tydligt nir vi ser pa borsens
betydelse for nystartade bolag effer den
finansiella avregleringen. I dag utmalas
de svenska bérserna och det svenska fi-
nansiella systemet som en forebild for
Europa.’ Hir fods nya foretag pa 16-
pande band. Sverige har i dag det storsta
antalet borsnoterade foretag inom EU
pa de olika marknadsplatser dir aktier
handlas. Affirspressen talar om det
svenska tech-undret dir globala foretag
som Klarna, King och Spotify har vixt
fram. Systemet med ISK-konto och pre-
miepensioner (PPM) har skapat forsta-
else for aktiemarknaden hos den svenska
allminheten, insikter som inte fanns
tidigare.

3 Jonung (2025b).
Jonung (2023).
5 OECD (2025).
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Figur1

Graden av finansiell
liberalisering i Sve-
rige, Schweiz och
femton jimférbara
linder, 1973-2005
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Anm: Indexet i figuren miter graden av finansiell liberalisering dir o stir for hart reglerade
finansiella marknader och 1 for avreglerade finansiella marknader.

Se tabell 1 i Jonung (2025a) for en lista 6ver de femton jimférbara linder som medelvirdet i
figuren ir berdknat for. Sverige ingar inte i denna grupp.

Killa: Abiad m fl (2008).

Under den finansiella istiden skru-
vades den svenska beskattningen av
dgandet och arv upp till nivier som
undergrivde det privata foéretagandet
och dirmed dynamiken i det privata
niringslivet. Den socialdemokratiska
dgarmodellen var inriktad pa att mot-
verka privat férmogenhetsbildning,
frimja institutionellt 4gande, gynna
stora foretag och samtidigt missgynna
sma och nya foretag.

Kontrasten till den finansiella is-
tiden under den socialdemokratiska
fasen fram till mitten av 198o-talet ir
sliende. Hur mycket hogre hade viér till-
vixt och vir vilfird kunnat vara om virt
finansiella system hade varit baserat pa
ckonomisk frihet under hela efterkrigs-
tiden? Denna kontrafaktiska fraga hop-
pas jag att framtida studier kommer att
besvara.

Min slutklim: Det dr angeliget att
ckonomer och ekonombhistoriker analy-
serar Sveriges tillvixt,isynnerhetdenso-
cialdemokratiska efterslipningen, med
utgingspunkt frin den moderna forsk-

ningen om institutionernas betydelse.
Forskningsbaserade kunskaper om till-
vixtens drivkrafter 4r grundliggande
vid utformningen av dagens ekonomis-
ka politik.

REFERENSER

Abiad, A, E Detragiache och T Tressel (2008),
”A New Database of Financial Reforms”,
IMF Working Papers 08-266, Washington,
https://doi.org/10.5089/9781451871241.001.

Henrekson, M och U Jakobsson (2008), Glo-
baliseringen och den svenska dgarmodellen, Un-
derlagsrapport nr 19 till Globaliseringsradet,
Globaliseringsradet, Stockholm.

Jonung, L (2023), "Open Mouth Opera-
tions: Monetary Policy by Threats and Ar-
guments. The Monthly Meetings between
the Riksbank and the Commercial Banks,
1956-1973”, Penning- och valutapolitik, nr
1, s 37-88, hteps://www.riksbank.se/glo-
balassets/media/rapporter/pov/artiklar/
svenska/2023/230512/2023_1-open-mouth-
operations-monetary-policy-by-threats-
and-arguments_sv.pdf.

Jonung, L (2025a), ”Sveriges relativa tillvixt
under 170 ar. Ett drama i tre akter”, Ekonomisk
Debart, irg 53,01 4, S 5-20.

6 Se hir tabell 1i Henrekson och Jakobson (2008).

FORUM

ekonomisk



Jonung, L (2025b), ”Svar: Den ckonomiska
friheten ir nyckeln till Sveriges relativa till-
vixt”, Ekonomisk Debatt, irg 53, 0r 5,5 91-95.
Lindmark, M (2025), ”Sveriges tillvixt under
efterkrigstiden - konvergensklubb eller sir-
svenska institutioner?”, Ekonomisk Debatt, arg
53,017,559-63.

OECD (2025), The Swedish Equity Mar-
ket:  Institutional  Framework and Trends,

OECD Publishing, Paris,
org/10.1787/0640a75¢c-en.

SOU 1991:82, Drivkrafter for produktivitet och
vdlstand, Produktivitetsdelegationens betin-

kande.

SOU 2024:29, Goda majligheter till jkar vil-
stand, delbetinkande frin Produktivitets-
kommissionen.

hteps://doi.

FORUM

67



