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INVESTERINGAR, FOU OCH TILLVAXT

Forord

Under den senaste tiden har det forts en livlig debatt om den svenska investeringsnivan. Ett
faktum som ofta lyfts fram é&r att de svenska investeringarnas andel av BNP (investerings-
kvoten) minskat och att de svenska investeringarna idag ar ldgre an i utlandet. Pa sikt kan
laga investeringar innebéra att ett Sveriges tillvaxtpotential urholkas.

Syftet med denna studie dr att undersoka den svenska investeringsutvecklingen dver tid
och 1 jamforelse med liknande industrildnder, framforallt med fokus pa investeringarnas
niva, men dven med avseende pé olika typer av investeringar och deras branschméssiga
sammansittning.

Sammantaget ger den empiriska genomgangen en nagot mer nyanserad bild av det svenska
investeringsklimatet #n vad som framkommit i den senaste tidens debatt. Aven om den
svenska investeringskvoten har minskat till en for efterkrigstiden historiskt lag niva, har en
liknande minskning dgt rum i hela véstvarlden.

Den empiriska genomgangen visar ocksd ett antal illavarslande omsténdigheter for
Sveriges framtid som tillvéxtnation. Framforallt &r det svart att finna beldgg for hypotesen
att svensk industri som helhet genomgétt en strukturomvandling mot mer kunskapsintensiv
produktion och att detta skulle kunna forklarar de laga realkapitalinvesteringarna. Istillet
verkar det som att de svenska investeringarna &r laga i samtliga branscher.

Dessa resultat illustrerar anyo vikten av ett gott investeringsklimat i Sverige som gynnar
investeringar dir de stora investeringarna i FoU kan omsittas till produktion. Sarskild ton-
vikt bor laggas pa att underlétta framvaxten av kunskapsintensiva féretag som kan ge stora
spridningseffekter pa samhéllsekonomin

Denna rapport har pa uppdrag av ITPS tagits fram av Kerstin Enflo, Lunds Universitet.
Ostersund, januari 2006

Sture Oberg
Generaldirektor
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Sammanfattning

Under den senaste tiden har det forts en livlig debatt om den svenska investeringsnivan. Ett
faktum som ofta lyfts fram &r att de svenska investeringarnas andel av BNP (investerings-
kvoten) minskat och att de svenska investeringarna idag &r lagre 4n i utlandet. Pa sikt kan
laga investeringar innebéra att ett lands tillvéxtpotential urholkas.

Samtidigt som de svenska investeringarna ar jamforelsevis laga satsar dock Sverige mest
pa forskning och utveckling (FoU) i forhallande till BNP i1 hela OECD, en topplacering
man innehavt under tio ars tid. Det verkar saledes finnas en paradox i den svenska utveck-
lingen med hoga FoU-investeringar och blygsamma satsningar pa utbyggnaden av produk-
tionsapparaten i form av realkapitalinvesteringar.

Sammantaget ger den empiriska genomgéngen en nagot mer nyanserad bild av det svenska
investeringsklimatet #n vad som framkommit i den senaste tidens debatt. Aven om den
svenska investeringskvoten har minskat till en for efterkrigstiden historiskt lag niva, har en
liknande minskning dgt rum i hela véstvirlden. Dessutom verkar den nedatgaende trenden
vara pa vig att brytas eftersom SCB forutspar en massiv 6kning av de privata investeringarna
ar 2005. Sveriges bottenplacering i den europeiska investeringsligan kan ocksa forklaras med
att de svenska bostadsinvesteringarna varit rekordléga alltsedan 1990-talets borjan.

Men trots dessa formildrande omstdndigheter, pekar den empiriska genomgéngen ocksa ut
ett antal illavarslande omstindigheter for Sveriges framtid som tillvéxtnation. Framforallt
ar det svart att finna beldgg for hypotesen att svensk industri som helhet genomgétt en
strukturomvandling mot mer kunskapsintensiv produktion och att detta skulle kunna for-
klarar de laga realkapitalinvesteringarna. Istillet verkar det som att de svenska invester-
ingarna &r ldga i samtliga branscher.

Vidare visar den svenska utvecklingen inte nadgon stark forekomst pa branschniva av kom-
plementaritet mellan att investera i FoU och 1 realkapital dver tid. Avsaknad av komple-
mentaritet mellan investeringar i FoU och realkapital styrker tesen att svensk FoU inte
kommersialiseras i FoU-intensiv produktion och export

Dessutom ér det en véldigt liten andel av alla foretag inom industrin som dverhuvudtaget
investerade i FoU ar 2002. Det faktum att den svenska foretagsstrukturen ar sa pass upp-
delad mellan foretag som investerar i FoU och foretag som investerar i realkapital kan vara
en indikation om att foretag som specialiserat sig pa tillverkning har svart att tillgodogora
sig positiva spridningseffekter fran storforetagens FoU.

Fran ett policyperspektiv pekar den genomgéngna utvecklingen dérfor pd vikten av att
uppmuntra bade svenska och utldndska investeringar genom att skapa ett gott nirings-
klimat i Sverige. Sarskilt tonvikt bor 1dggas pa att underbygga kunskapsintensiva foretag,
eftersom Sverige tidigare visat pa komparativa fordelar i sidan produktion genom stark
utveckling av produktivitet och export samtidigt som kunskapsintensiv verksamhet har
potential for stora spridningseffekter i samhaéllet.
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Summary

Sweden’s investment level has recently been the subject of keen debate. One fact that is
often brought up is the fall in Swedish investment as a proportion of BNP (investment
ratio) and that the current level of Swedish investment is below that of other countries. In
the long run, low investment can weaken a country’s potential for growth.

Although Swedish investment is comparatively low, Sweden invests more in research and
development (R&D) in relation to BNP than any other country in the OECD, a top position
it has held for 10 years. Consequently, there appears to be a paradox in Swedish
development with high R&D investment and modest investment in the expansion of the
productive apparatus in the form of fixed capital investment.

All in all, the empirical review provides a somewhat more balanced picture of the Swedish
investment climate than has emerged from the recent debate. Even though the Swedish
investment ratio has fallen to a historically low level for the post-war period, a similar
reduction has also taken place throughout the Western world. It also appears that the
downward trend may be about to break, as Statistics Sweden (SCB) predicts a massive
increase in private investment in 2005. Sweden’s position at the bottom of the European
investment league can also be explained by record-low investment in Swedish housing
since the start of the 1990s.

Despite these extenuating circumstances, however, the empirical review points out a
number of ill-boding circumstances for Sweden’s future as a growth nation. Above all, it is
hard to find evidence for the hypothesis that Swedish industry as a whole has undergone a
structural transformation towards more knowledge-intensive production and that this could
explain the low level of investment in fixed capital. Instead, it appears that Swedish
investment is low for all trades.

Furthermore, Swedish development does not show any signs of a strong existence of
complementarity at trade level between investing in R&D and in fixed capital over time. The
lack of complementarity between investment in R&D and fixed capital is evidence of the
thesis that Swedish R&D is not commercialised in R&D-intensive production and exports.

Moreover, only a very small proportion of all companies within industry invested in R&D
at all in 2002. The fact that there is such a split in the Swedish company structure between
those that invest in R&D and those that invest in fixed capital could be an indication that
companies that have specialised in manufacturing find it difficult to utilise positive
spillover effects of R&D from big companies.

From a policy perspective, past development therefore points to the importance of
encouraging Swedish and foreign investment by creating a good business climate in
Sweden. Special emphasis should be placed on supporting knowledge-intensive companies
as Sweden has previously shown comparative advantages of such production through
strong growth in productivity and exports, while knowledge-intensive activity has the
potential of great spillover effects in society.
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1 Inledning

Under den senaste tiden har det forts en livlig debatt om den svenska investeringsnivan. Ett
faktum som ofta lyfts fram &r att de svenska investeringarnas andel av BNP (investerings-
kvoten) minskat och att de svenska investeringarna idag &r lagre 4n i utlandet. Pa sikt kan
laga investeringar innebéra att ett lands tillvéxtpotential urholkas eftersom investeringarna
bestimmer takten pa kapitalstockens tillvdxt. Tillvéxt i samhillsekonomin uppstér an-
tingen genom att produktionens insatsvaror som arbete och kapital okar eller genom att de
utnyttjas mer effektivt genom att ny teknologi infors och déarfor dr det orovickande om
kapitalstockens ©Okning avstannar pa grund av laga investeringar. FOrutom att inve-
steringarna spelar en kritisk roll for att bestimma kapitalstockens storlek, for de dven in ny
teknologi 1 produktionsprocessen genom nya och forbédttrade kapitalvaror. Laga inve-
steringar innebar ddrmed ocksa att kapitalstockens teknologiska élder okar, vilket pa sikt
kan forsdmra landets konkurrenskraft och formaga att ta till sig nya produktionsprocesser.

Samtidigt som de svenska investeringarna dr jamforelsevis 1aga satsar dock Sverige mest
pa forskning och utveckling (FoU) i forhallande till BNP i hela OECD (SCB press-
meddelande 2005-04-19), en topplacering man innehavt under tio ars tid. Det verkar sé-
ledes finnas en paradox i den svenska utvecklingen med hdga FoU-investeringar och blyg-
samma satsningar pa utbyggnaden av produktionsapparaten i form av realkapital-
investeringar.

Syftet med denna studie ar darfor att underséka den svenska investeringsutvecklingen dver
tid och i jimforelse med liknande industrilander, framf6rallt med fokus pé investeringarnas
niva, men dven med avseende pé olika typer av investeringar och deras branschméssiga
sammansattning. Studien kommer vidare att analysera om det finns en ”svensk paradox”
med hoga FoU-investeringar och laga realkapitalinvesteringar. Studien bestar av tre delar. I
den forsta delen kommer den svenska investeringsutvecklingen och dess mojliga effekter
pa tillvixten att belysas fran ett teoretiskt perspektiv, men dven i historisk och inter-
nationell jamforelse. I den andra delen ligger tonvikten pé att klarligga sambandet mellan
investeringar i FoU och realkapital utifran ett teoretiskt och ett empiriskt perspektiv. Den
tredje delen kommer slutligen att ge en analys av de tillvéxtpolitiska effekter som den teo-
retiska och empiriska kartlaggningen pekar pa.
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2 Investeringar och tillvaxt: Teoretisk dversikt

Sambandet mellan ekonomisk tillvixt och investeringar har analyserats pé olika sitt i eko-
nomisk teori. Standpunkterna har framforallt gatt isér rorande frdgan om det finns ett lang-
siktigt samband och hur det i sé fall ser ut. Den traditionella neoklassiska tillvéxtteorin ser till
exempel kapitalackumulation genom investeringar som den drivande faktorn bakom
ekonomisk tillvéxt pa kort sikt (Solow: 1956). I takt med att maskinparken véxer antas dock
nyinvesteringarnas marginalprodukt minska och ekonomin hamnar si sméningom i ett
tillstand dar ytterligare investeringar inte far ndgon effekt pa produktiviteten. I det léget gar
alla investeringar &t till att ersitta forslitet kapital och en 6kning av investeringskvoten far
endast till f6ljd att nivan pa produktionen hdjs, men inte dess langsiktiga tillvéxt. I ett sddant
jamviktsldge &r det endast ny teknologi som ater okar marginalavkastningen pa kapital som
kan skapa langsiktig tillvaxt.

Pa senare tid har dock den traditionella neoklassiska tillvéxtteorin fitt konkurrens av fore-
tradare for den sé kallade endogena tillvéxtteorin (Romer: 1990, Grossman och Helpman:
1991, Aghion och Howitt: 1992). Denna teoretiska inriktning bdrjade med ett ifrdgaséttande
av antagandet om kapitalets avtagande marginalavkastning. Istillet argumenterade Romer i
en inflytelserik artikel frén 1986 att avkastningen pa kapital inte behdver avta om
spridningseffekter frén investeringar genererar samhéllelig avkastning i form av Okade
kunskaper. Darfor kan man ténka sig att investeringarnas effekter pa samhallsproduktiviteten
kan vara storre dn den privata avkastningen i form av Okad vinst och vidxande
marknadsandelar. | kombination med att de initiala kostnaderna for investeringar ofta ar hoga
kan detta leda till att det investeras for lite i samhéllet, ett resultat av den endogena
tillvéxtteorin som ledde till en aktiv politisk debatt kring hur foretag bést ska stimuleras att
engagera sig 1 investeringsaktivitet.

I Romers teori ar spridningsmekanismen fran investeringar till samhéllet inte ndgon sérskilt
central del for modellens aggregerade resultat, men for att ge exempel skulle en sprid-
ningsmekanism kunna &ga rum genom ”learning-by-doing” (Arrow: 1962), vilket innebar
arbetare blir duktigare pé att anvinda maskinparken i takt med att den Okar sé att avtagande
marginalavkastning upphévs genom oOkad kompetens. Romer fOreslog sjilv att
spridningseffekter skulle kunna uppsta fran foretag som investerar i forskning och utveckling
(FoU) genom att lata forskningens produktivitet std i1 proportionellt forhéllande till
kunskapsstockens storlek (Romer: 1990). Ju storre investeringar i FoU, desto storre
kunskapsstock, vilket innebar att kunskapen vixer i takt med investeringarna, si kallad
tilltagande skalavkastning fran investeringar i FoU. I endogen tillvaxtteori kan darfor sam-
héllsekonomins langsiktiga tillvéxt antas bero pa investeringarnas storlek och framforallt pa
hur stor del av samhiéllets resurser som tillignas FoU och hur ménga forskare som é&r
sysselsatta i produktionen. Investeringar kan darfor alltsd fa langsiktiga effekter utdver den
kortsiktiga effekt som harror ur det faktum att arbetare tilldelas mer kapital.

Ett kompletterande tredje tillvéxtperspektiv har lanserats av forskare som betonat att tekni-
kens natur bestimmer hur investeringar 1 vissa kapitalvaror paverkar ekonomins langsiktiga
tillvéxtpotential. Det hér teknikbetonade perspektivet argumenterar att perioder av tekniska
framsteg och tillvidxt tenderar att drivas av implementeringen av sa kallade General Purpose
Technologies (GPT:s). De hér teknologierna karakteriseras av att de har formaga att
genomgripa hela samhéllets produktionsapparat och att de innebor stor potential for
teknologiska forbéttringar och komplementira innovationer som kan leda till tilltagande
skaleffekter (Bresnahan och Trajtenberg: 1995). Forfattarna kritiserar den neoklassiska
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tillviaxtteorins modeller for att inte skilja mellan olika uppfinningars effekt pa
produktiviteten, trots att exempelvis transistorradion kan sdgas ha gett upphov till storre
effekter dn utvecklingen av efterfoljande elektroniska produkter. En GPT bygger ofta pé en
bas-innovation som kan fi4 enorma konsekvenser i spridda anvidndningsomraden och dka
effektiviteten i bade produktion, distribution och konsumtion. Med ett svenskt ord kan man
sdga att ekonomiska utvecklingsblock bildas kring viktiga innovationer (Dahmén: 1950).
Exempel pa sddan betydelsefull och genomgripande teknik é&r, vilket tidigare lyfts fram av
ménga ekonombhistoriker, &ngmaskinen, elmotorn och utvecklingen av halvledare. Idag ses
hela elektronikindustrin som den centrala komponenten i dagens utvecklingsblock kring
datorer och informationsteknologi (Schon: 2000, s. 444). Darfor anses investeringar i tekno-
logibarande kapitalvaror som elektronik stimulera ytterligare investeringar i komplementéra
varor och sektorer och pad si vis driva tillvixten. Med den endogena tillvaxtteorins
terminologi skulle man kunna sidga att GPT-investeringar rymmer fler potentiella
spridningslédnkar mellan privata foretag och samhéllet i stort &n andra investeringar.

2.1 Ett robust samband?!

Trots att nya kapitalvaror kan anses vara bérare av ny teknologi, vilket innebér att inve-
steringar och teknik ar integrerade i varandra, har manga forsok gjorts att skilja dessa bada
faktorer at. En metod for att dela upp tillvixten i effekter av kapitalackumulation & ena sidan
och rena produktivitetsforbittringar & den andra dr den sd kallade tillvixtbokforingen
("growth accounting” pa engelska) (Solow: 1957). Metoden gar ut pa att forsoka subtrahera
okningar av insatsvarornas storlek (arbete och kapital) fran produktionstillvéxten. Den del av
tillvéixten som varken kan forklaras av okningar av arbetare eller kapital kan ddrmed ségas
vara en residual som approximerar produktivitetsdkningen &ver tid. Trots att
ekonomhistoriker traditionellt sett betonat vikten av kapitalackumulation for att forklara till
exempel industrialiseringen, gav tillvaxtbokforingen i dess ursprungliga form ofta det
forvanande resultatet att tillvaxt till stor del berodde pa residualen och att endast en mindre
andel kunde tillskrivas kapitalackumulation (Abramowitz 1956, Solow: 1957). P4 senare tid
har stora anstrdngningar gjorts for att forsdka f4 ned residualen genom att rdkna in kvali-
tetsforbattringar av bade arbetare (humankapital) och kapital (embodied technical change)
som Okning av insatsvaror.

Vid sidan om tillvixtbokforingens metod finns dven en uppsjo av ekonometriska studier av
tillviaxtens bestimningsfaktorer. En pionjir inom den ekonometriska traditionen var Barro
(1991) som genom att skatta tillvixtregressioner for en stor panel av i- och u-linder under
efterkrigstiden bland annat fann en positiv signifikant korrelation mellan investeringskvotens
storlek och BNP-tillvixt. Barros undersokningar foljdes snart av en méingd studier i vilka
olika variabler, allt frén inkomstfordelning (Persson och Tabellini: 1994) till socialt kapital
(Knack and Keefer: 1997), plockades in regressioner for att méta deras effekter pa tillvaxten.
Dock visade Levine och Renelt (1992) i en kind studie att de flesta av de variabler som
ansetts bestdimma tillvixt inte &r robusta for fordndringar av i vilka kombinationer
variablerna ldggs in i regressionen. Istéllet fann Levine och Renelt att endast tre faktorer kan
kopplas till tillvixt pd ett sitt som inte &r kénsligt for regressionens specifikation:
investeringarnas andel av BNP, landets humankapital och den initiala BNP-nivén.

Men trots att ett ekonometriskt robust samband verkar foreligga mellan tillvéxt och inve-
steringar kan det vara svart att bestimma dess kausalitet. Flera forskare har ndmligen papekat
att det starka empiriska sambandet kan vara ett resultat av att investeringar bestims endogent
i modellen. Hogre tillvaxt leder ju i sig sjélv till att investeringsutrymmet okar.
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Diarfor ar det mojligt att en tredje faktor, s som en teknisk fordndring, paverkar béade till-
véxten och investeringarna simultant. Generellt sett kan man séga att alla faktorer som hojer
kapitalets avkastning bor 6ka béde investeringar och tillvaxt.

Ett sétt att komma ur detta cirkelresonemang &r att resonera som De Long och Summers
(1991, s. 469). De argumenterar att en teknologisk forandring bor 6ka avkastningen pa bade
maskininvesteringar och byggnadsinvesteringar. Men eftersom attraktiva tomter endast finns
1 ett begrinsat utbud ar sannolikheten stor for att tillvixt som inte dr orsakad av investeringar
skiftar anvindandet av sparmedel fran producentutrustning (maskininvesteringar) till
byggnadsstrukturer med stigande priser. Det skulle i sa fall betyda att det starkaste empiriska
sambandet borde skonjas mellan tillvixt och byggnadsinvesteringar. Nar De Long och
Summers skattar sambandet mellan tillvdxt och olika sorters investeringar, finner de dock att
det endast dr maskininvesteringarnas 0kning som kan anvéndas till att forutsdga tillvaxt
(1991, s. 465). Det verkar alltsd finnas starka teoretiska och empiriska argument for att
investeringar faktiskt orsakar tillvéxt och inte tvartom. Dessutom har detta samband visat sig
vara ett av de fé robusta samband som kunnat etableras i empiriska tillvaxtstudier.

2.2 Olika typer av investeringar

En huvudslutsats fran De Long och Summers (1991) artikel var att investeringarnas samman-
sittning har minst lika stor betydelse som deras niva for att forsta relationen till tillvéxt. Till
exempel verkar det som att spridningseffekterna frén privata foretag till samhéllet 4r mycket
storre fran maskininvesteringar dn byggnads- och transportinvesteringar. Detta kan i sin tur
bero pé att tillverkningsindustrin, och inom den maskinsektorn, stir for en stor andel av den
privata sektorns FoU (De Long och Summers: 1991, s. 448).

I enlighet med de argument som lyfts fram frén forskningen om GPT:s finns det dessutom
anledning att sérskilja investeringar i informations- och kommunikationsteknologi (IKT) fran
ovriga maskininvesteringar eftersom deras tillvéxtpotential kan antas vara sérskilt hog. Lange
var forskare dock oeniga om informationsteknologin verkligen hade potential att oka
produktiviteten mer dn annan teknik trots massiva investeringar, en tillvixtparadox som
slagfardigt formulerades av Solow (1987) da han uttryckte att datadldern syns ver allt forutom
1 produktivitetsstatistiken.

Idag &r dock de flesta forskare ense om att det var just de massiva investeringarna i IKT som
drev fram den starka tillvixten i bland annat USA under 1990-talets slut (van Ark, Inklaar och
McGuckin: 2003, Stiroh: 2002). Ett kraftigt prisfall pa IKT-produkter under 1990-talets slut i
kombination med massiva investeringar ledde ndmligen till att den IKT-relaterade
kapitalstocken vixte snabbare &n ndgon annan form av kapital. Mellan 1990 och 2000
uppskattar Stiroh (2002, s. 1560) att den IK T-relaterade kapitalstocken 6kade med 24,6 procent
om aret. De massiva produktivitetsokningarna som sedan foljde efter 1995 gar dessutom att
hérleda direkt till just de industrier och tjanstesektorer som investerade mest i datorer, mjukvara
och telekommunikation mellan 1980 och 1995 (Stiroh: 2002, s. 1574). Storre
produktivitetsokningar verkar alltsé foregas av en lang period med omfattande investeringar.
Det ar forst efter att eventuella flaskhalsar i utvecklingen 16sts upp och kapitalstocken blivit
tillrackligt stor som effekterna borjar synas i den aggregerade produktionsstatistiken.

Samtidig som investeringarna i IKT har ansetts forklara USA:s tillvixt har avsaknaden av
desamma anvénts som forklaringsmodell till Europas eftersldpning (Timmer, Ypma och van
Ark: 2003). Héar har dock de nordiska ldnderna intagit en position ndrmare USA &n Ovriga
Europa, till exempel uppskattar Timmer, Ypma och van Ark att 6kningen av kapital i IKT varit
den starkaste drivande faktorn bakom tillvixten i Sverige mellan 1995 och 2001 (2003, s. 13).
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2.3 Investeringar i olika branscher

Trots den senaste tidens starka fokus pa informationsteknologi &r inte alla ekonomer 6ver-
tygade om dess genomgripande effekter pd alla sektorer av samhillsekonomin. Gordon
(2000) har fort fram att produktivitetsokningar visserligen &gt rum i produktionen av elektro-
nik, men att effekterna i industrier eller tjédnstenédringar som anvénder informationstekniken
varit blygsamma. For att undersoka hur grundliga effekterna varit i olika branscher delade
Stiroh (2002) in 61 amerikanska industri- och tjénstendringar i sddana som producerar;
anvander och saddana som ér relativt isolerade fran effekterna av IKT. Genom att undersdka
de olika branscherna finner Stiroh att den amerikanska produktivitetstillvixten under 1990-
talets senare hélft varit ett brett fenomen i de flesta industrier och tjénstenéringar som haft
nagon koppling till den nya tekniken. Framforallt har produktivitetsdkningarna varit stora i
IKT-anvéndande tjénster, diribland i den finansiella sektorn.

Produktivitetsokningar i den finansiella sektorn kan dessutom sdgas forstdrka tillvixten
genom att bidra till en effektivare allokering av kapital. Finansiella intermediérer kan
overbrygga friktioner och informationsproblem pé kapitalmarknaden genom att de bland
annat har stordriftsfordelar i insamlandet av information om framtida investeringsobjekt
och i mdjligheten att kontrollera utfallet i desamma. Investeringar och produktivitets-
Okningar 1 den finansiella sektorn dr darfor centrala for mobiliserandet av samhillets
sparande till de mest Ionsamma investeringsobjekten.

Eftersom det var de IKT-anvidndande tjanstendringarna, med de finansiella tjénsterna,
handel och distribution 1 centrum, som stod for en stor del av den amerikanska
produktivitetsokningen kan ett framgéngsrikt utvecklingsblock sédgas ha skapats mellan
den nya IKT-relaterade tekniken, kapitalmarknadens funktionssétt och distributionen av
nya varor. De aggregerade effekterna av produktivitetsokningarna blev dessutom dra-
matiska d& de IKT-relaterade tjdnsterna utgdér mer &dn 25 procent av USA:s BNP, vilket
forklarar varfor USA dragit ifrdn Europa i produktivitetstillvaxt efter 1995 (van Ark,
Inklaar och McGuckin: 2003).

De sektorer som haft liten koppling till produktion eller anvéindning av informations-
teknologi stagnerade didremot under samma period, vilket foranledde Stiroh att argu-
mentera att de amerikanska produktivitetsokningarna inte enbart kan ha varit cykliska éter-
hamtningsfenomen efter krisaren i borjan av 1990-talet. I sa fall skulle ju dessa cykliska
krafter enbart ha varit koncentrerade till informationsrelaterade industrier, vilket inte ar
sarskilt troligt.

2.4 Offentliga investeringar

Som tidigare beskrevs, betonar de endogena tillvéixtmodellerna att investeringar i idéer och
kunskap ofta ger storre potentiell avkastning till samhéllet &n vad som tillfaller den en-
skilde investeraren privat. Till f6ljd av detta har det argumenterats for att de offentliga
verksamheterna skulle subventionera vissa investeringar, till exempel i FoU, for att pa sé
sikt padverka samhéllsekonomins langsiktiga tillvixt. Ett exempel pd en sddan strategi dr
EU:s Lissabonstrategi i vilket malet bland annat &r att 6ka investeringskvoten i FoU till 3
procent av BNP till &r 2010.

Forskjutningen mot mer kunskapsintensiv produktion i véstvirlden har samtidigt medfort
att offentlig konsumtion sdsom utbildning tagit en vixande andel av ekonomins resurser pa
bekostnad av realkapitalinvesteringar. Darfor har det argumenterats att vastvérldens sjun-
kande investeringskvot sedan 1960-talet kan forklaras med en strukturomvandling i vilka
humankapitalinvesteringar blir allt viktigare, trots att de bokfors som offentlig konsumtion
och inte som investeringar (Sverenius: 1999, s. 66).
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Vid sidan om diskussionen kring hur offentliga satsningar pa kunskap och FoU bidrar till
tillvixten finns ocksa en stor litteratur som understryker vikten av investeringar i infra-
struktur, sdsom véagar och telekommunikationer. Dessa investeringars fraimsta ekonomiska
bidrag sker genom sénkta transaktionskostnader for transport eller kommunikation. Genom
att infrastrukturen knyter ihop ekonomiska enklaver vidgas ndmligen marknaden och skal-
effekter kan uppsta i produktionen. En tidig ekonometrisk studie uppskattade att 6kningar
av de offentliga investeringarna i infrastruktur hade stor potential att dka ekonomins
produktivitet (Aschauer: 1989). Men ett problem med studier som bara fokuserar pa de
tillvixtdrivande effekterna av offentliga investeringar &r att de sdllan behandlar av-
viagningen mellan offentliga och privata investeringar, trots att det finns stora risker att
offentliga satsningar trdnger ut privata investeringar. Darfor &r det egentligen inte intres-
sant att undersoka hur stora de offentliga investeringarna bor vara, om man inte samtidigt
studerar relationen till de privata investeringarna. En viktig observation &r att infra-
strukturinvesteringar far storst effekt pa tillvixten om de lyckas 16sa upp flaskhalsar i
redan existerande nitverk (Schon: 2000, s. 22). P4 sé sétt kan infrastruktursatsningar sdgas
spela storst roll i situationer dd en ny GPT ska implementeras, eftersom siddan genom-
gripande ny teknik ofta skapar flaskhalsar och krdver samordnade insatser for att kunna
tilldmpas i full skala i samhéllet.

2.5 Utlandska direktinvesteringar

Vid sidan om den traditionella investeringsdebatten har utlindska direktinvesteringar
kommit att fa en allt stdrre uppmirksamhet. Inom akademi och media har debatten kring
direktinvesteringarnas effekter tagit sig olika uttryck. A ena sidan har en bild av en ny
internationell arbetsfordelning dér kapital och arbeten flyttar till Iinder med 1dga kostnader
och daliga arbetsvillkor malats upp. A andra sidan anses det samtidigt allt viktigare att
lander kan attrahera utldndskt kapital och dirfor har flera lander infort skatteldttnader for
att locka till sig utlindska foretag. Den positiva synen pé direktinvesteringar beror inte
bara pa att investeringarna ses som ett vialkommet tillskott i den inhemska ekonomin, utan
dven pa att investeringarna i likhet med argument som lyfts fram i endogen tillvixtteori
anses kunna stimulera tillvixten langsiktigt genom de spridningseffekter som de forvintas
ha pé vérdlandet.

Anledningen till att de teknologiska spridningseffekterna anses vara hdga just fran ut-
landska direktinvesteringar &r att foretag som klarar att g& in pd utlindska marknader be-
doms kompensera sdmre information om marknaden med ett teknologiskt Gvertag och
speciell kompetens. Utlédndska foretag anses dérfor vara teknologiskt dverldgsna och for-
hoppningen dr darmed att den tekniska kompetensen ska spilla 6ver pa inhemska foretag.
Nagot paradoxalt kan man dock anta att foretag formodligen valt direktinvestering som
strategi fOr att etablera sig i ett land, snarare dn export eller licenstillverkning, for att de har
nagon sérskild produkt, metod eller kompetens som de vill skydda inom foretaget. Detta
borde hindra att foretagen medvetet later sin tekniska kompetens spilla over till kon-
kurrenter, vilket foranlett litteraturen att snarare identifiera indirekta spridningskanaler som
mobil arbetskraft, imitation och 6kad konkurrens mellan det utlindska foretaget och vird-
landet.

Den empiriska litteraturen kring direktinvesteringarnas spridningseffekter pa kringliggande
foretag har ddremot varit splittrad. Vissa studier har kunnat identifiera ett positivt samband
mellan utlindskt dgande och produktivitet i inhemska foretag, till exempel i Storbritannien
(Driffield och Taylor: 2002) och i manga utvecklingsliander (Borensztein och Lee: 1998).
Samtidigt har forskare hivdat att forekomsten av allmdnna spridningseffekter av direkt-
investeringar dr sd gott som obefintliga (Gorg och Greenaway: 2004). For Sverige har
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Braconier, Ekholm och Midelfart-Knarvik (2001) undersokt produktivitetseffekter av utlindska
foretag pa svensk branschdata utan att finna beldgg for nagra positiva spridningseffekter.

2.6 Hur mater man investeringar i realkapital och FoU?

Eftersom investeringarna spelar en central roll for var forstaelse av ett lands tillvaxt-
potential har olika matt pa investeringarnas omfattning utarbetats. Det mest direkta mattet
ar forstds investeringsvolymen i fasta priser, matt 6ver tiden. Vanligen kan det dock vara
intressant att relatera investeringarna till ekonomins, eller den egna branschens generella
utveckling. Dérfor talar man ofta om investeringskvoten, det vill sdga investeringarnas
andel av BNP, som ett matt pd ekonomins utvecklingspotential. Eftersom vi har att géra
med en kvot mellan tvd ekonomiska vérden, méts investeringskvoten oftast i 16pande
priser, sé dven i denna studie. Ibland delas investeringskvoten upp i den privata och den
offentliga sektorns bidrag eftersom dessa investeringar ofta kan vara av olika natur. Vidare
ar det vanligt att dela upp investeringarna realkapital (maskiner, byggnader och mark-
investeringar) och FoU.

Grénsdragningarna mellan investeringar i realkapital och FoU kan dock ibland vara svara.
Enligt SCB:s definition bestar ett foretags FoU-utgifter av “driftutgifter (arbetskrafts-
kostnader och &vriga driftskostnader) samt investeringsutgifter (mark, byggnader eller
utrustning) for egen FoU” (SCB: 2005, s 54). I de flesta sektorer dr dock FoU-verksamhet
integrerad i annan verksamhet och samma lokaler och utrustning kan anvindas for bade
FoU och andra funktioner, da personalen delar sin tid mellan forskning och mer rutinartade
arbetsuppgifter. Man kan dédrmed ténka sig en viss osdkerhet i hur olika foretag tolkar
definitionen av FoU da de lamnar in uppgifter till SCB.

Vid jamforelser mellan ekonomins olika sektorer, sdésom industrin i forhallande till tjanste-
eller energisektorn, dr det vidare vanligt att relatera investeringarna till sektorns foradlings-
varde. Detta géller dven for industrins eller tjdnstesektorns olika delbranscher vilket dock
kan vara problematiskt i de branscher dér forddlingsvérdet dr svért att méta, till exempel i
den finansiella sektorn dir arbetsproduktiviteten, métt som forddlingsvarde per anstélld,
déarfor schablonméssigt antagits 6ka med 2 procent per ar i SCB:s officiella statistik
(Appelquist: 2005, s. 206). I den finansiella sektorn kan darfor investeringskvoten komma
att underskattas da finansiella intermedidrer expanderar sin verksamhet och Okar antalet
anstillda. A andra sidan kan investeringskvoten &verskattas i branscher vars foriadlings-
virde utgor en relativt liten del av saluvdrdet pd marknaden. Till exempel kan olje- och
petroleum industrin uppvisa hoga och fluktuerande investeringskvoter av den anledningen.

2.7 Hur mats direktinvesteringar?

Direktinvesteringar till och fran utlandet méts vanligen som de faktiska transaktioner
mellan svenska och utlindska foretag som dgt rum under ett visst ar. Det innebér att en
direktinvestering uppstar om ett utlindskt foretag direkt eller indirekt kdper mer dn 10
procent av ett inhemskt foretag eller en kommersiell fastighet. I statistiken redovisas endast
de transaktioner som finansierats antingen med aktier, intra-foretagslén eller éater-
investerade vinster. Det finns dock en del problem med att mita utlindska foretags intresse
i Sverige genom floden av direktinvesteringar pa det hér séttet. For det forsta kan trans-
aktionerna vara kénsliga for hur multinationella koncerner hanterar sin interna likviditet,
vilket innebér att 1an och depositioner mellan moder- och dotterbolag far stort genomslag i
statistiken. For det andra registreras inte investeringar som finansierats ur alternativa inve-
steringskallor, till exempel genom lan pd den svenska kapitalmarknaden, bland trans-
aktionerna. For det tredje innebér statistikens utformning att foretagsfusioner och uppkdp
far véldigt stort genomslag, medan etableringar av séljkontor eller forskningslabb som inte
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kréver sé stora initiala investeringar fir mindre verkan, trots att de kan vara av strategisk
betydelse pa sikt.

For att komma till rdtta med de problem som omgérdar matten pa direktinvesteringarna har
det foreslagits att alternativa investeringsbegrepp bor arbetas fram. I ett utvidgat direkt-
investeringsbegrepp skulle infléden av idéer, innovationer och kompetens ocksa végas in
(jamfor ISA, 2004: Klimatet for utlandska investeringar i Sverige). I vintan pé béttre mét-
instrument kan det vara bra att komplettera direktinvesteringsstatistiken med statistik 6ver
utvecklingen av antalet anstéllda i utlindska foretag eller direktinvesteringstillgdngarnas
storlek och avkastning for att fA en mer réttvisande bild av det utlindska intresset for att
forlagga produktion, tjénster och FoU till Sverige.
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3 Investeringar och tillvaxt: Den svenska
utvecklingen

Den svenska investeringskvoten har uppvisat ganska stora variationer under efterkrigs-
tiden. Som framgéar av figur 1 var &ren vid 1960- och 1980-talens slut toppar for de
svenska investeringarna, med en investeringskvot p& ndrmare 25 procent. Under 1960-talet
var investeringarnas offentliga bidrag relativt stora eftersom offentlig sektor och den
kommunala administrationen byggdes ut vid den tidpunkten, medan den privata sektorn
bidrog i hogre utstrackning under topparen pa 1980-talet. Detta berodde pa att den privata
sektorn 6kade sina investeringar i FoU under 1980-talet, en forberedelse for den massiva
satsningen pa IKT-teknologi under 1990-talets sista hilft, men dven pa att investeringarna i
bostider var hoga pa grund av den subventioneringspolitik som fordes fram till 1990-talets
borjan. Till viss del berodde 1980-talets hoga investeringskvot ocksa pé spekulationer i
kommersiella fastigheter.

Sedan rekordaren pa 1980-talet har investeringskvoten minskat dramatiskt och &r nu nere
pa historiskt laga nivéaer for efterkrigstiden. Till viss del kan minskningen ségas bero pa
den strukturomvandling mot offentlig konsumtion och utbildning som &gt rum i hela vist-
varlden. Dock &r det orovdckande att de privata investeringarnas andel av BNP ligger ldgre
idag an under energikrisens 1970-tal, trots att det var den privata sektorn som 6kade sina
investeringar mest under terhdmtnings- och tillvéxtéren i slutet av 1990-talet.

Figur 1 Den svenska investeringskvotens utveckling 1950-2004. Uppdelat pa offentliga och privata inve-
steringars andel av BNP, I6pande priser.
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Kalla: Schon: 2000, SCB och Eurostat for perioden 1993-2004. Serierna har lankats bakat till Eurostats
niva.

Sedan topparen i borjan av 1970-talet har namligen de offentliga investeringarna fortsatt
att minska kontinuerligt. De privata investeringsokningarna under 1990-talets sista ar

lyckades inte heller &terstdlla investeringskvoten till de nivaer som géllde for 1960- och
1980-talets sista ar, utan framstar som en lagre puckel vid tidsseriens slut.

Med en investeringskvot pa 16 procent ar 2004 hamnar Sverige ungefir 3 procentenheter
lagre an EU(15)-genomsnittet, vilket dr synligt i figur 2. Rdknar man bort de offentliga
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investeringarna ligger Sveriges investeringskvot dnnu légre i forhallande till genomsnittet.
Internationella jamforelser visar alltsa att Sverige intar en bottenplacering i den europeiska
investeringsligan, vilket fatt svenska debattorer att spekulera kring varfor foretagen, trots
hoga vinster, saknar ... investeringsobjekt i Sverige som klarar 16nsamhetskriterierna”
(Dagens Industri: 2005-02-23).

Vid internationella jimforelser dr det dock viktigt att ta hdnsyn till att de svenska bostads-
investeringarna varit onormalt 1aga under hela 1990-talet. Figur 3 visar de privata inve-
steringarnas andel av BNP exklusive privata bostadsinvesteringar. Har framgér att de
svenska privata bruttoinvesteringarna istéllet ligger i nivd med grannldndernas, runt 13
procent av foradlingsvirdet, med undantag for Danmark som investerat kraftigt under de
senaste dren.

Det kan verka underligt att den svenska investeringskvoten stiger ndgot for den privata
sektorns andel av BNP dé bostadsinvesteringarna exkluderats. Det &r dock viktigt att
komma ihag att investeringsmaterialet samlats in av tva olika statistiska kéllor, som kan ha
anvént sig av skilda definitioner av till exempel investeringar i icke-fysiskt kapital som
FoU. Statistiken i figur 3 bygger till exempel pa ett bredare IKT-investeringskoncept &n
vad som tidigare var vanligt i officiell statistik (Timmer, Ypma och van Ark: 2003, s. 6).

Figur 2 Investeringarnas andel av BNP i I6pande priser (investeringskvoten) uppdelat pa totala och privata
investeringar ar 2004.

25

20

15 |

10 4— S S . |
51 _ _ _ |
0 : : : : :

Danmark EU (15) Finland Tyskland  Storbritannien Sverige

Total m Privata

Kalla Eurostat.

22



INVESTERINGAR, FOU OCH TILLVAXT

Figur 3 Investeringskvoten ar 2004 i jamférelse med USA och utvalda EU-l4ander. Inkluderar alla privata
investeringar forutom bostadsinvesteringar.
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Kalla: University of Groningen and the Confererence Board, GGDC Total Economy Database, August 2005

Detta kan paverka nivaerna péd investeringskvoterna nagot, men inte den internationella
jamforelsen i det givna diagrammet eftersom data samlats in p& konsistent sétt for att
underlétta jamforelser mellan linderna.

3.1 Svenska in- och utgaende direktinvesteringar

Under 1980-talets slut och fram till 1990-talets mitt genomfordes en rad olika atgidrder som
bidrog till att fraimja utléindska direktinvesteringar i Sverige. Bland dessa atgérder aterfinns
avskaffandet av restriktioner for utldndska investeringar, valuta- och skattereformer, av-
regleringen av viktiga sektorer och medlemskapet i EU. Dessutom kan den laga kron-
kursen under det senaste decenniet ha bidragit till att svenska foretag varit relativt billiga
att kopa upp.

Det svenska Oppnandet for direktinvesteringar fran omvérlden &r en del av en generell
trend mot 0kade kapitalfloden 6ver hela varlden. Den hardare internationella konkurrensen
har samtidigt inneburit att foretagsfusioner och forvirv blivit en allt vanligare strategi for
foretag som vill etablera sig pa utlindska marknader. Tidigare var det vanligare att foretag
nyetablerade sig pa utlindska marknader, det vill sdga att de fysiskt byggde upp sin
organisation fran grunden. Ar 2002 var den vanligaste strategin till utlindskt dgande i
Sverige istdllet forvirv av svenska foretag, och 48 procent av alla utlandsidgda foretag eta-
blerade sig i Sverige pa detta sdtt. Nyetableringar i Sverige stod for 25 procent av den
totala 6kningen av utldndskt dgande medan endast 3 procent utgjordes av fusioner mellan
svenska och utlindska foretag (ITPS 2004, s. 21). Eftersom foretagsfusioner mellan stora
foretag som till exempel Nordbanken och Merita eller Astra och Zeneca ofta inneburit
vildiga kapitalfloden &ar det dock dessa som fatt storst genomslag i statistiken over in- och
utgdende direktinvesteringar till Sverige.

Under den senare hélften av 1990-talet dgde en kraftig Okning av utlindska direkt-
investeringar rum &ver hela virlden. Sverige var ett av de mest aktiva och internationellt
integrerade ldnderna under den hir fasen, genom att manga svenska foretag kopte upp ut-
landska foretag samtidigt som svenska foretag sildes eller fusionerade med utldndska.
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Dessa stora fusioner syns tydligt i statistiken Over direktinvesteringarna till och fran
Sverige under det senaste decenniet, som visas i figur 4.

Niér foretagsfusionerna var som storst under 1999 och 2000 pekades det 6kande utléndska
dgandet av svenska foretag ofta ut som ett samhéllsproblem. Till exempel sags Fords upp-
kop av Volvo Personvagnar och det faktum att den svenska likemedelsindustrin numera
ndstan ar helt utlandsidgd som ett tecken pa att den samlade 4gandekompetensen i Sverige
holl pa att dridneras. Jonung (2002) argumenterade till exempel att det okade utlindska
dgandet av svenska foretag riskerade att leda till att huvudkontor flyttade utomlands och att
detta kunde fé allvarliga effekter pa sysselsdttningen av inhemsk arbetskraft. Mot dessa
argument stilldes hallningen att utlindska direktinvesteringar kan gynna svensk produk-
tivitet genom overldgsen teknologisk kunskap och 6kad konkurrens.

Aven den strida strommen av svenska direktinvesteringar till utlandet vid samma tid sags
som ett problem, eftersom den innebar att svensk produktion och sysselsittning flyttade
utomlands. Dessutom ansdgs det vara orovickande att svenskt kapital rann ut ur landet
samtidigt som den svenska investeringskvoten var rekordldg. A andra sidan kan man argu-
mentera att det dr positivt att svenska foretag har vinstmarginal och dr effektiva nog att ga
in pa utlindska marknader, eftersom detta ger foretagen mdjlighet att utnyttja relativa
skillnader i faktorpriser och komparativa fordelar.

Figur 4 In- och utfléde av svenska direktinvesteringar. Miljoner SEK.
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Efter millennieskiftet har en avmattning av de utldndska investeringsflédena dgt rum over
hela vérlden. Detta har sdrskilt géllt direktinvesteringarna till industrilinder som sjonk med
25 procent mellan 2002 och 2003 (FN: 2004, s. 14). Det &r framforallt foretagsuppkdpen
och fusionerna som stagnerat globalt, medan aterinvesterade vinster okat sin andel av
direktinvesteringarnas finansiering. Detta kan vara ett tecken pa att ny teknik haller pa att
rationaliseras och implementeras och att foretagens vinstandel Okar efter fusionsvigens
omstruktureringar. Nagot orovickande for Sveriges del ar dock att utlindska investerare i
Sverige generellt sett varit mer bendgna att ta hem sina vinster dn svenska investerare
utomlands. Riksbanken (2003: s. 13) argumenterar i en utredning av direktinvesteringarnas
avkastning att detta till stor del kan bero pa att skattelagstiftningen och att olika skatteavtal
mellan ldnder paverkar foretagens utdelningspolicy.
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I framtiden forutspar FN att direktinvesteringarna kommer att tillta i styrka igen, men att
utsikterna ser mindre optimistiska ut for Viastra Europa i jimforelse med Japan och
Nordamerika (2004, s. 15). En annan foréndring i investeringsvolymen som fOrvéntas fa
annu kraftigare genomslag framover dr tjansteforetagens allt storre direktinvesteringar
utomlands. Ar 2002 stod tjdnstesektorn for 60 procent av virldens totala direkt-
investeringar (FN: 2004, s. 15). Forskjutningen mot tjanstesektorn reflekterar bland
annat att denna sektor utgor en allt storre andel av dagens ekonomier. Eftersom tjénster i
vanliga fall méste produceras nidr och var de konsumeras, dr direktinvesteringar det
frimsta sittet for foretag att ta sig in pa utlindska marknader. I till exempel Osteuropa
och Latinamerika har dven en liberalisering och privatisering dgt rum av tjanstesektorn,
vilket mojliggjort for 6kat inflode av direktinvesteringar.

Tjénsteforetagens aktivitet utomlands kan dessutom vara undervérderade, eftersom
multinationella foretag inom tjanstesektorn i hogre utstrackning dn industriforetag tar sig
in pd utlindska marknader genom andra former &n direktinvesteringar, exempelvis
genom franchising och olika partnerskap. Sddan ekonomisk aktivitet fingas inte upp av
direktinvesteringarnas floden.

De svenska in- och utgéende direktinvesteringarna foljer i stort den globala utvecklingen.
Till exempel har svenska tjdnsteforetag expanderat kraftigt utomlands, bland annat har
H&M:s nyetableringar av butiker och sdljkontor och Securitas forvirv av utlindska
sdkerhetsforetag bidragit till statistiken.

Sverige har dven f6ljt med i den internationella minskningen av direktinvesteringar. Efter
toppéaren 1999 och 2000 har direktinvesteringarna minskat betdnkligt och under det
forsta kvartalet ar 2005 var de ndrmast forsumbara. Idag dr det darfor snarast nedgangen
av direktinvesteringar som ses som ett problem. Manga debattérer hdvdar att
minskningen &r ett tecken pd att ndringsklimatet Sverige inte ldngre &r intressant att
investera 1 (Dagens Industri: 2005-02-23). Dock kan det vara pa sin plats att papeka att
figur 4 endast visar flodet av investeringar, det vill sdga 6kningen eller minskningen av
utlindskt dgande. De massiva floden av direktinvesteringar som &dgde rum under
millennieskiftet 6kade den utldndska dgarandelen fran ca 10 procent av BNP ar 1994 till
strax under 50 procent &r 2001. Denna kvot har forblivit relativt konstant sedan dess. De
svenska direktinvesteringstillgdngarna i utlandet har ocksa legat kvar pa en ganska stabil
niva runt 50 procent av BNP under de senaste aren (Riksbanken: 2003, s. 6-7). S& trots
att flodena av direktinvesteringar uppvisar dramatiska variationer, verkar
direktinvesteringstillgdngarnas niva ha stabiliserats under de senaste aren. En annan
indikator pd det utlindska intresset for det svenska néringslivet dr utvecklingen av
antalet anstéllda i utlandsdgda foretag i Sverige, och d4ven denna verkar ha varit relativt
stabil under de senaste aren (ITPS: 2004).

For att forstd monstren i direktinvesteringarnas utveckling i relation till den ekonomiska
cykeln och forskjutningen mot investeringar i tjénster, kan det slutligen vara viktigt att
skilja pa marknadsdrivna och teknikdrivna investeringar. Aven om Sverige kan anses ha
ett strategiskt lige i Skandinavien och runt Ostersjon, dr den skandinaviska marknaden
inte sirskilt stor i jimforelse med vixande marknader i Asien och Osteuropa. Istillet
verkar det som att teknikdrivna investeringar har dominerat de utlindska
direktinvesteringarna i Sverige runt millennieskiftet.
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3.2 Investeringar uppdelat pa olika kapitalslag

Aven om analysen av de totala investeringarna och direktinvesteringarna ir viktig, dr det
annu viktigare att analysera den kvalitativa forbattringen av kapitalstocken. En bidragande
orsak till kvalitetsforbattringar dr hur mycket av sambhéllets resurser som gér till FoU,
eftersom sddana investeringar har stora potentiella spridningseffekter till ekonomin i stort.

Fran tabell 1 kan vi utldsa att Sverige 14g pa topp internationellt sett genom att spendera
runt 4 procent av BNP pa FoU runt millennieskiftet. I jamforelse med omvéarlden kom dven
en relativt stor andel av FoU-utgifterna, ungefir 75 procent enligt SCB, frén privata finan-
sidrer &r 2003. Dessutom var foretagens FoU som andel av BNP s& hog som 3 procent ar
2003 (SCB Pressmeddelande: 2005-04-19). Sedan ar 2001 har dock FoU-kvoten minskat
nagot, beroende pa att BNP har okat samtidigt som de totala satsningarna pa FoU varit
relativt ofordndrade mellan 2001 och 2003.

Tabell 1 FoU-utgifternas andel av BNP 1991-2003

Sverige USA Finland Danmark Storbritannien
1991 2,7 2,7 2,0 1,6 2,1
1993 3.2 25 2,2 1,7 2,1
1995 34 2,5 2,3 1,8 2,0
1997 3,6 2,6 2,7 19 1,8
1999 37 2,7 3,2 2,2 19
2001 4,4 2,7 34 2,4 1,9
2003 4,0 2,6 35 2,6 1,9

Kalla: SCB

Figur 5 Privata investeringar, forutom bostadsinvesteringar uppdelat pa kapitalslag ar 2004.
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Kélla: University of Groningen and the Confererence Board, GGDC Total Economy Database, August
2005
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En stor del av FoU-intensiv verksamhet &r dessutom inriktad mot informations- och
kommunikationsteknologi, vilket innebér att det &r intressant att jamfora hur stor andel av
de totala investeringarna som har nagon koppling till IKT. Ju stérre Okning av de
kunskapsintensiva IKT-investeringarna desto snabbare kan ny teknik introduceras i
produktionsprocesserna. For att kunna gora en internationell jimforelse mellan inve-
steringar uppdelat pa olika kapitalslag har vi utgatt fran en ganska bred definition av IKT-
investeringar (van Ark: 2002). Dessa ér indelade p& IT-utrusning (inkluderar allt fran
datorer till skrivare och kopieringsutrustning), kommunikationer (TV, radio, Internet) och
mjukvara. Som framgar av figur 5 uppgick de amerikanska investeringarna i IKT till unge-
far 30 procent av de totala privata bruttoinvesteringarna, atfoljt av Finland (28 procent) och
Sverige (23 procent) ar 2004. Sverige och Finlands investeringar i IKT star sig ddrmed
ganska vil i1 konkurrens med USA. Den atlantiska digitala klyftan rér som synes framst
landerna pa kontinenten (Timmer, Ypma & Van Ark: 2003). Den inbordes kompositionen
for IKT investeringarna skiljer sig dock mellan Sverige och Finland, eftersom inve-
steringarna i kommunikationsteknologi innehade en relativt stérre andel i Finland &n i
Sverige och USA. Sverige har investerat relativt mycket i mjukvara och IT jamfort med
andra ldnder 2004.

Figur 6 visar den IKT-relaterade investeringskvoter over tiden i Sverige, Finland,
Storbritannien och USA. I diagrammet framstar USA som teknologiskt ledande med den
hogsta investeringskvoten i IKT under hela tidsperioden. Under boom-aren kring
millennieskiftet kom dock de svenska IKT-investeringarnas andel av BNP upp i samma
nivd som USA, men har direfter minskat kraftigt. Under ar 2004 minskade den svenska
IKT-kvoten med 4 procent i jamforelse med foregaende &r. Samma ar okade den finska
och den amerikanska kvoten, vilket innebar att det amerikanska forspranget aterupptagits
och att Finland nu gatt om Sverige i IKT-investeringar.

Figur 6 Tidsserie med investeringskvoten i IKT (relation till BNP) i Finland, Sverige, Storbritannien och
USA i l6pande priser 1980-2004.
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Kélla: University of Groningen and the Confererence Board, GGDC Total Economy Database, August 2005
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3.3 FoU-investeringar i olika branscher

Av de privata FoU-investeringarna i Sverige ar 2003, stor den varuproducerande sektorn
for 90 procent, medan tjanstesektorn endast stod for 10 procent (SCB). Bland de tjénste-
branscher som stod for relativt mycket FoU-investeringar aterfinns IKT-relaterade tjénster
sasom datautveckling-, forskning och utveckling och finansiella tjanster, vilket &r synligt i
tabell 2. Dock var tjdnstesektorns bidrag till de totala FoU-investeringarna sa pass litet att
den foljande genomgangen kommer att inriktas mot den varuproducerande sektorn, fram-
forallt industribranscherna, nir inget annat anges.

Tabell 2 De fem mest FoU-intensiva tjanstebranschernas andel av FoU-investeringarna i Sverige 2004

Databehandling, post och telekommunikation 4,1
Forskning och utveckling 3,7
Finansiell verksamhet 1,3
Utbildning, vard, personliga och kulturella tjanster 0,9
Foretagstjanster 0,3
Kalla: SCB

Nationalrdkenskaperna ldmnar bara fullstindiga data pa investeringar i FoU och realkapital
per bransch fram till 2002 f6r industrins delbranscher, diarfor kan en jamforelse av indu-
strins FoU-intensitet pad branschnivé inte stricka sig ldngre fram i tiden dn 2002. Som
framgéar av figur 7 var industrins FoU-investeringar ar 2002 starkt koncentrerade till ett
fatal branscher. Till exempel stod en enda bransch, el- och optikindustrin, for 42 procent av
industrins FoU-investeringar i Sverige. Pa andra och tredje plats 1ag transport- (31 procent)
och kemiindustrin (17 procent), vilket sammantaget innebar att de tre mest FoU-intensiva
branscherna stod for 90 procent av industrins totala satsningar i FoU ar 2002.

Figur 7. Industrins delbranschers andel av industrins totala investeringar i FoU i I6pande priser ar 2002.

El- och optik
m Transportmedel
m Kemi
Maskiner nec
m Massa/papper
Stal- och metall
m Livsmedel
Metall
m Ovrig tillverkning
m Gummi/plast
Icke-metallisk mineral
Traindustri
m Grafisk industri

m Textil

m Stenkol/petroleum
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Figur 8 FoU-investeringarnas andel av foradlingsvardet i den egna branschen métt i I6pande priser ar 2002
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FoU-investeringskvoten i figur 8 visar hur mycket av branschens skapade mervéirde som
aterinvesterades 1 forskning och utveckling av verksamheten och hur denna fordndrats
mellan 1996 och 2002. I Sverige skiljer sig olika branscher at markant i andelen av indu-
strins forddlingsvirde som gér till FoU, légst ligger den grafiska industrin i vilken mindre
an 0,5 procent av det totala foradlingsvérdet 2002 gick till FoU. Hogst ligger aterigen el-
och optikindustrin (109 procent av forddlingsvérdet 2002) foljt av transportindustrin (53
procent) och kemiindustrin (27 procent). El- och optikindustrins hoga FoU-kvot innebar en
kraftig 6kning fran 1996, vilket till viss del kan ha att géra med ett minskande foradlings-
varde under borjan av 2000-talet. Transportsektorn har ocksa hojt sina FoU-investeringar
dramatisk medan kemiindustrins satsningar minskat ndgot i forhallande till foradlings-
véirdet. Sammanfattningsvis kan alltsd de FoU-dominerande branscherna, med undantag
for kemiindustrin, sdgas ha intensifierat sina aktiviteter inom forskning och utveckling
sedan 1996.

3.4 Realkapitalinvesteringar i olika branscher

Till skillnad frén den totala koncentrationen av FoU-investeringar till tre branscher, ar
realkapitalinvesteringarna ndgot mer jimnt fordelade &ver industrin. Dock stod fyra
industribranscher tillsammans for strax Over hélften av alla industrins realkapital-
investeringar. Dessa investeringstunga branscher ar transport-, kemi-, massa/pappers- och
livsmedelsindustrin. vara relativt samlade till ett mindre antal branscher, &r uppdelningen
av FoU-investeringar langt mer koncentrerade. Intressant nog visar figur 9 att transport-
och kemiindustrin stod for relativt stora andelar av bade de totala FoU- och kapital-
investeringarna, medan el- och optikbranschen som ju stod for 42 procent av industrins
FoU endast stod for 7 procent av industrins totala realkapitalinvesteringar i Sverige. Detta
kan antingen vara ett tecken pa att el- och optikindustrin behdver relativt lite kapital 1 for-
hallande till FoU eller att merparten av produktionen dger rum utomlands.
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Figur 9 ndustrins delbranschers andel av totala industriinvesteringar i I6pande priser, &r 2002
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Figur 10 Investeringarnas andel av foradlingsvardet i den egna branschen matt i Idpande priser, uppdelat
pa industri.
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I figur 10 kan vi utldsa att jAmfort med 1995 ar det bara inom fyra industrier som inve-
steringarnas andel av foradlingsvédrdet i den egna branschen har okat. Storst procentuell
Okning har &gt rum i den FoU-intensiva bilindustrin (45 procent), &tfoljd av jord- och
stenindustrin (35 procent), stenkol och petroleum (28 procent) och massa- och pappers-
industrin (17 procent). Stenkol och petroleumindustrins hoga och fluktuerande kapitalkvot
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kan visserligen bero pé att forddlingsvirdet ar relativt 14gt i denna bransch. Vid sidan om
bilindustrin ar det alltsd frémst traditionella kapitaltunga svenska ravaruniringar som Okat
sina investeringskvoter. Anmérkningsvért dr dven att den FoU-tunga, el- och optikindustrin
minskat sin investeringskvot sedan 1995 samtidigt som denna industri satsat offensivt FoU.

En viss del av investeringsokningen i den traditionella industrin kan formodligen hérledas till
okad internationell efterfrdgan pé rdvaruprodukter frén vixande industriella marknader i till
exempel Asien, men de offensiva satsningarna kan ocksa tyda pa att ny teknik inom IKT har
spritt sig till traditionella kapitaltunga néringar. Dessutom innefattar traditionella branscher
som massa- och pappersindustrin &ven den IKT-intensiva grafikproduktionen vilket gor det
svart att bestimma om investeringssatsningarna i denna delbransch beror pa 6kad efterfragan
pa pappers- och massaprodukter eller om de snarare &r relaterade till IKT-satsningar.

Samtidigt som industrins investeringskvot minskat fran 19 procent under 1995 till 17,6
procent ar 2002, kan vi i Sverige skonja den forskjutning mot 6kade investeringar i tjénster
som tidigare etablerades i de internationella direktinvesteringarna. Under 1990-talets
senare hélft och under borjan av 2000-talet 6kade ndmligen investeringarnas andel av for-
ddlingsviérdet i flera branscher inom tjdnstesektorn, vilket gar att utldsa i figur 11. Framfor-
allt ar det fastighetsforvaltning, transportforetag och hotell och restaurang som okat sina
investeringskvoter mellan 1995 och 2002. Nagot orovickande ér att FoU-relaterade tjans-
ter som post- och teleforetag inte dkat sina investeringskvoter sérskilt mycket. Mot bak-
grund av den kritiska roll som de finansiella intermedidrerna spelar for att sammanfora
sparande och investeringar i hela ekonomin 4r det dessutom bekymmersamt att
investeringskvoten i kreditinstitut och forsakringsbolag minskat sedan 1995. Eftersom de
amerikanska produktivitetsforbéttringarna var s& massiva i just dessa ndringsgrenar kan
detta tyda pa att svensk ekonomi varit for inriktad mot traditionella och kapitaltunga

industrindringar, medan de IKT-anvidndande tjinsteforetagen av ndgon anledning statt
tillbaka.

Har kan det dock ater vara pé sin plats att papeka att investeringskvoten kan vara ett nagot
missvisande matt i branscher dir forddlingsvirdet ar svart att méta. Ser man endast till
investeringarna i fasta priser inom kreditinstitut och forsdkringsbolag framgér det att
sektorn satsade offensivt under 1990-talets sista halft, mellan 1997 och 1998 6kade inve-
steringarna i branschen till exempel med 25 procent. Efter ar 2000 har investeringarna métt
i fasta priser dock minskat nagot (SCB, nationalrdkenskaperna).
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Figur 11 Investeringarnas andel av foradlingsvardet i den egna branschen, uppdelat pa tjanster.
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Trots att Nationalrdkenskaperna endast rapporterar fullstindig investeringsdata pa
branschniva fram till 2002, genomfdrde SCB dock en investeringsenkét i Maj 2005 for att ta
reda péd vilka investeringsplaner som foreldg i néringslivet. Med dessa planerade inve-
steringar géar det att gora vissa forutsdgelser om hur investeringsvolymen kommer att ut-
veckla sig under det kommande éret. Enkéten visade att industrisektorn som helhet planerade
en hojning av investeringsvolymen till 64 miljarder kronor i l6pande priser, en 6kning med
ca 25 procent jaimfort med ar 2004 (SCB, pressmeddelande: 2005-06-07). Det ar
maskininvesteringarnas volym som spas sta for 6kningen, medan byggnadsinvesteringarna i
industrin snarare véantas minska. Med de planer som finns kan vi alltsd rékna med att
industrins investeringskvot kommer att ka ganska dramatiskt under de kommande aren,
givet att inte efterfrageutsikterna borjar svikta och vissa investeringar skjuts pa framtiden

Samtidigt visar SCB:s investeringsenkat dven att det frimst dr de kapitaltunga branscherna
som planerar att 6ka sin investeringsvolym. Frimst dr det gruvindustrin som planerar att
fordubbla investeringarna ar 2005 vilket kommer att 6ka den planerade investeringsnivan
inom gruvverksamheten till den hogsta sedan 1980-talet. Massa- och pappersindustrin
forvéantas ocksa oka sina investeringar med 50 procent medan 6kningarna i den till viss del
FoU-intensiva kemiska industrin forvintas bli cirka 20 procent (SCB pressmeddelande:
2005-06-07). Utanfor industrisektorn planerar dven energi- varuhandels- och byggnads-
sektorn for okat kapitaltillflode medan IKT-relaterade tjanster sdsom post- och teleforetag
och finansiella tjdnster inte véntar ndgon stérre 6kning av investeringarna ar 2005.
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Tabell 3 Planerade investeringar uppdelat pa sektor 2005

Sektor Miljarder SEK Procentuell férandring
Industri 64,1 +25
Energi 215 +30
Varuhandel 12,2 +20
Foretagstjanster 6,1 +/-0
Banker, forsakringsbolag 3,2 +3
Byggnadsverksamhet 3 +15
Transport och kommunikation 20,2 -5
Fastighetsférvaltning 37,9 +5

Kalla : SCB Investeringsenkaten, Maj 2005 (Pressmeddelande: 2005-06-07)

Figur 12 Olika branschinvesteringars andel av de totala industriinvesteringarna ar 2001
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Eftersom industriinvesteringarnas andel av forddlingsvirdet och av de totala industriinve-
steringarna skiljer sig s markant mellan olika branscher kan det slutligen vara intressant
att gora en internationell jamforelse mellan den branschméssiga fordelningen av industri-
investeringarna i olika lander. OECD samlar in internationellt jimforbar investeringsdata
per bransch, men dessvérre finns fullstindiga statistiska uppgifter endast fram till ar 2001.
Fran figur 12 kan vi avldsa att de svenska investeringarna per industribransch var mer
jamnt fordelade mellan branscherna ar 2001 jaimfort med hur investeringsstrukturen sag ut
i Danmark, Finland, Tyskland och USA.

Ingen bransch var s& dominerande i Sverige som massa- och pappersindustrin var i Finland
(33 procent av de totala investeringarna gick till denna industribransch) eller som maskin-
investeringarna var i USA (32 procent av investeringarna). Dock gick en femtedel av de
totala svenska industriinvesteringarna till massa och papper ar 2001 och néstan lika mycket
till maskinindustrin. Frdn diagrammet framgar ocksa att Sverige satsade mer &n Ovriga
lander i traditionella sektorer som metallindustrin medan vi satsade nést minst efter
Finland i den kemiska industrin, i vilken den kunskapsintensiva ldkemedelsindustrin ingar.
Diagrammet visar att investeringsstrukturen till stor del foljer det historiska mdnster i

33



INVESTERINGAR, FOU OCH TILLVAXT

vilket Sverige och Finland satsar p4 massa och pappersindustri, medan Danmark investerar
i livsmedelsindustri och USA leder i maskinindustrisatsningar. Jimfort med de andra lin-
derna satsade Sverige minst i maskinindustrin ar 2001.

Fran den branschmissiga genomgéngen av ekonomins investeringar kan vi alltsd dra den
forsiktiga slutsatsen att &ven om Sverige ligger langt fram 1 att investera i FoU och att vissa
av dessa FoU-tunga sektorer okat, och forvéintas Oka, sina investeringar verkar Sverige
hamnat négot pa efterkilken i realkapitalinvesteringar inom FoU-intensiva industrier och i
de IKT-anvéndande tjansterna. Jimfort med andra lédnder satsar Sverige ocksé relativt
mycket pa kapital inom de traditionella industribranscherna, vilka dven forutspas expan-
dera under de kommande aren.

Sammantaget visar genomgangen att svensk FoU ar vildigt koncentrerad inom ett fatal
industrier, men att dessa FoU-intensiva branscher inte har samma tyngd relativt till mer
traditionella branschers andel av de totala kapitalinvesteringarna. Det verkar alltsé finnas
en branschmaissig paradox i det faktum att de branscher som investerar kraftigt i FoU inte
ar desamma som Okat sina investeringskvoter i realkapital sedan 1995. Trots att industrins
totala investeringskvot ar rekordlag har branscher som bygger pa traditionella komparativa
fordelar i ravarutillgang ha investerat relativt mycket under de senare aren, medan FoU-
tunga industrier verkar ha statt tillbaka. For att finna tdnkbara forklaringar till den
branschmaéssiga paradoxen och den svenska utvecklingen med hoga FoU-investeringar och
laga realkapitalinvesteringar totalt, kommer vi i nésta kapitel att fokusera pa relationen
mellan FoU och realkapitalinvesteringar i produktionsprocessen.
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4 FoU och realkapital: Teoretisk diskussion

Mot bakgrund av den endogena tillvaxtteorins positiva syn pa det langsiktiga forhéllandet
mellan tillvidxt och investeringar i FoU, har den svenska utvecklingen med héga FoU-inve-
steringar i kombination med en relativt modest aggregerad tillvéxt sedan 1970-talet av en
del forskare ansetts vara en ”svensk paradox” (Edquist: 2002, OECD: 2004). I en striktare
mening har den svenska paradoxen formulerats som héga FoU-investeringar samtidigt som
den svenska produktionen i FoU-intensiva varor varit relativt 1ag i jaimforelse med andra
lander (Edquist och McKelvey: 1998). Forklaringen har delvis setts som en svensk ofor-
maga att generera kommersiella och livskraftiga innovationer trots hoga FoU-satsningar. 1
en nagot annorlunda version av den svenska paradoxen, dr det inte oférmégan att generera
innovationer som &ar den felande lénken, istéllet lyfts den svenska oférmégan att behalla
FoU-intensiv produktion inom landet fram som det storsta problemet (Braunerhjelm:
1998). Eftersom Sverige satsar s& mycket i FoU, borde man kunna férvénta sig att Sverige
exporterade mycket FoU-intensiva produkter, men istillet for en hog export av FoU-inten-
siva produkter, finner Braunerhjelm att Sveriges handelsbalans i FoU-intensiva varor &r
negativ (dvs. vi importerar mer adn vi exporterar). Braunerhjelm kommer ddrmed till slut-
satsen att svensk teknologi kommersialiseras ndgon annanstans.

Som vi framgick i foregdende kapitel, ldgger den internationella utvecklingen en intressant
aspekt till den svenska paradoxen eftersom FoU-satsningarna framst dr knutna till tre
industribranscher. Inom dessa branscher star dessutom ett fital stora internationellt verk-
samma industrikoncerner for merparten av FoU-investeringarna, till exempel svarade de 20
storsta foretagen for 68 procent av FoU-utgifterna i Sverige at 2003 (ITPS: 2005a, s. 23).
Under 1990-talets fusionsvag dvergick ménga av dessa foretag i internationell dgo, vilket
lett till att en stor andel av Svenskt niringslivs FoU idag ir utlandsigd. Ar 2003 var 45
procent av svenskt niringslivs FoU ar utlandsdgd 2003 medan motsvarande andel var 41
procent ar 2001 (ITPS: 2005, s. 2). An sé linge har dock inga bevis framkommit for att det
utldndska dgandet skulle paverka FoU-verksamheten i Sverige (ITPS: 2004, s. 8). En rad
olika studier har bekréftat att den kunskap som krévs for innovativ verksamhet ofta &r av
trogrorlig natur (Heckscher: 1980) — eller “’sticky” (klibbig) som den beskrivits i en ofta
citerad artikel av von Hippel (1994). I Sverige har vi en lang tradition av FoU-intensiv
verksamhet och det verkar som att Sverige har potential att utveckla en sa kallad kom-
parativ fordel i produktionen av FoU. En intressant hypotes i sammanhanget ar alltsd om
den 6kade internationaliseringen bidragit till att produktionen inom de FoU-intensiva sek-
torerna flyttat utomlands och om detta kan vara en forklaring till paradoxen med hoga
FoU-investeringar och laga realkapitalinvesteringar.

4.1 FoU och realkapital: Substitut eller komplement?

Ett forhallningssétt till den svenska utvecklingen skulle kunna vara att behandla FoU och
realkapitalinvesteringar som substitut till varandra. Substitutionsbegreppet skulle utga ifrén
att en relativprisforskjutning dgt rum i Sverige, i vilken det blivit billigare att bedriva FoU-
intensiv verksambhet i forhdllande till produktion. Relativpriset pd FoU skulle bland annat
kunna vara forskarnas 16ner medan priset pa produktion kan sdgas bestimmas av faktorer
som kapitalréntor och arbetarnas 16ner. Om relativpriset pa produktion 6kar kan man tdnka
sig att foretag véljer att substituera produktion av varor och tjanster for produktion av FoU,
vilket tar sig uttryck i minskade realkapitalinvesteringar pa makroplanet.

I den teoretiska litteraturen finns det fa exempel pa explicita diskussioner av relationen
mellan investeringar i FoU och realkapital utifrén ett substitutionsbegrepp. Snarare har
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ekonomisk teori oftare antagit att en komplementér relation skulle foreligga mellan de tva
typerna av investeringar. Detta skulle innebéra att det inte gar att substitutera realkapital
mot FoU da dessa investeringar komplementerar varandra i produktionsprocessen. Pa
makronivé finns till exempel ett antal studier i den endogena tillvaxttraditionen som be-
tonat att teknologisk forandring har storst sannolikhet att dga rum i lander med hog kapital-
intensitet, sa kallad " appropriate technology” (Basu och Weil: 1997). Detta skulle betyda
att lander med relativt lite kapital har svarare att imitera de teknologiska ledarna och ut-
veckla sin ekonomi. Samtidigt innebér teknologisk fordndring att avkastningen pa kapital
okar, vilket i sin tur Okar realkapitalinvesteringarna. ” Appropriate technology” —teorierna
betonar komplementariteten mellan teknologisk utveckling och kapitalintensiteten i ett
land, da de modellerar ett positivt samband mellan kapitalintensitet och teknisk utveckling.
Empiriskt har teorin fatt visst beldgg genom att man funnit att lander med hoga inve-
steringar i fysiskt kapital och hog kapitalintensitet ocksd har den hogsta produktivitets-
tillviaxten (De Long och Summers: 1991, Bas och Timmer: 2005).

Utifran det synsétt som presenterats i endogen tillvéxtteori &r alltsd den svenska utvecklingen
forvanande, och kan huvudsakligen forklaras pa tvé sitt. A ena sidan kan man argumentera
att de 14ga realkapitalinvesteringarna beror pd en oforméga att dversétta FoU-investeringar
till teknologisk fordndring vars spridningseffekter till samhéllet 6kar avkastningen pé kapital
och viljan att investera. Om det &r sd att Sverige dr mer konkurrenskraftigt i de tidiga
stadierna av produktutvecklingen (FoU), medan produktionen av de nya varorna inte
kommersialiseras eller kommersialiseras utanfor Sverige, skulle detta kunna forklara hur ett
land som har virldens hogsta FoU &nda inte investerar mer i realkapital for produktion.

A andra sidan kan det handla om att skillnaden i kapitalintensitet mellan olika branscher
introducerar en forskjutning i den svenska investeringsstrukturen, fran realkapital till FoU.
Ar det till exempel sd att den svenska utvecklingen beror pa att FoU-intensiv verksamhet
ar mindre kapitalintensiv 4n traditionell industriproduktion, kan den svenska utvecklingen
vara ett utslag av att svensk industri koncentrerats inom relativt FoU-intensiva sektorer
medan de kapitaltunga branscherna gatt tillbaka. En strukturomvandling i vilken Sverige
alltmer inriktar sig mot FoU-intensiv verksamhet pa bekostnad av traditionell industri,
skulle alltsd kunna bidra till en forskjutning fran realkapitalinvesteringar till investeringar i
FoU pa makroplanet, dven om det fortfarande &r fullt mgjligt att det inom den FoU-inten-
siva branschen véxer fram en stark komplementaritet mellan FoU, produktivitetstillvéixt
och realkapitalinvesteringar. I lander med kapitaltunga basniringsindustrier kan man alltsa
forvinta sig ett icke-linjart samband mellan FoU och kapitalintensitet pA makronivén &ver
tid, vilket skulle kunna vara en mindre negativ forklaring till den svenska utvecklingen én
den alternativa forklaringen med lag kommersialisering och lag spridning av FoU-inve-
steringar till niringslivet i stort.

4.2 Substitut p& mikronivan?

Pa mikronivan har relationen mellan FoU och realkapital inte heller behandlats sdrskilt
explicit. Pa ett teoretiskt plan kan visserligen forvinta sig att foretag begrdnsas av sin
budgetrestriktion och darmed tvingas vélja mellan att investera i den faktiska produktionen
genom realkapitalinvesteringar, eller att investera i FoU (Josephson: 2005). Det dr dock
vanligare att sambandet mellan investeringar i realkapital och FoU modelleras som ett
komplementért samband pa foretagsniva. Aghion och Howitt (1999) har till exempel visat
att introduktionen av fysiskt kapital i foretagets produktionsprocess etablerar en positiv
korrelation mellan innovationer och kapitalintensitet.
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Den komplementéra effekten kan uppstd genom att teknologi ofta fors in i produktions-
processen genom nya och forbéttrade kapitalvaror (s.k. embodied technical change) sa att FoU
leder till nya innovationer som implementeras genom investeringar i ny teknik. Darmed finns
det anledning att forvénta sig att foretag som &r relativt kapitalintensiva i den egna branschen
satsar mer pa FoU och innovationer, &ven om branschen som helhet inte behdver vara sarskilt
kapitalintensiv. I en ekonometrisk studie gjord av Gustavsson och Poldahl (2003) pé svenska
foretag mellan 1990 och 1999 finner forfattarna en negativ korrelation mellan kapitalintensitet
och FoU-investeringar for ekonomin i stort. Detta innebér att dd ingen hdnsyn tas till olika
branschers relativa kapitalintensitet, finner man ett negativt samband mellan hog kapital-
intensitet och investeringar i FoU, det vill sdga nidgon form av substitutionseffekt pd makro-
nivan. Da forfattarna inkluderar industridummys, &ndras dock korrelationen till att bli signi-
fikant och positiv. Forfattarnas resultat visar for det forsta att det inte dr de mest kapital-
intensiva industrierna som investerar i FoU, eller omvént att FoU-intensiva foretag inte &r sér-
skilt kapitalintensiva. For det andra anvisar resultatet en komplementér effekt mellan kapital-
intensitet och FoU-investeringar pa foretagsniva (Gustavsson och Poldahl: 2003, s. 15).

4.3 Tidsdimensionen

Foretagens investeringsbeslut kan ocksd med fordel analyseras utifrdn ett livscykel-
perspektiv”’ pa foretaget och foretagets produkter. Det finns ndmligen anledning att for-
vinta sig att relationen mellan investeringar i realkapital och FoU &ndrar sig 6ver fore-
tagets produktlivscykel. I borjan kan man tinka sig att det krivs ett visst méatt av komple-
mentédra satsningar pd FoU och utbyggnaden av produktionsprocessen genom realkapital
vilket leder till simultana satsningar i FoU och realkapital. D& produktionsprocessen och
produkten “mognar” och konkurrensen i branschen tilltar krévs att tekniken rationaliseras
och effektiviseras (Schon: 2000). En séddan rationaliseringsfas kan innebédra att foretagen
genomfor stora kapitalinvesteringar for att uppna skaleffekter i produktionen av den eta-
blerade produkten. Okad FoU kan alltsd leda till hjda kapitalinvesteringar pé sikt, 4tmin-
stone om foretag effektiviserar och rationaliserar genom att bygga ut produktionen i
Sverige. Efter ett tag kommer investeringar i ytterligare FoU att sté i ett motsatsforhédllande
till att bygga ut den befintliga produktionen, och de tva typerna av investeringar kan maj-
ligen ses som substitut.

Om foretaget véljer att forldgga FoU-produktionen till Sverige, medan de lokaliserar den
faktiska produktionen utomlands, kan monstret dock brytas vilket foljer av den tidigare
diskussionen om eventuell 1&g kommersialisering och spridning av nya innovationer i
produktionsprocessen i Sverige.

4.4 Forhallandet mellan FoU, kapital och kunskap

Aven om relationen mellan investeringar i fysiskt kapital och FoU &r ett omrade som upp-
mérksammats relativt lite bade empiriskt och teoretiskt, har relationen mellan ny teknologi,
kapital och efterfrdgan pa utbildad arbetskraft fatt desto mer uppmarksamhet i den littera-
tur som kommit att rora det fenomen som kallats skill-biased tecnical change eller capital-
skill complementarity (Griliches 1969, Bound och Johnson: 1992, Berman, Bound och
Griliches: 1994). I den hér litteraturen undersoks i vilken utstriackning kapital och teknik
ar kunskapsanviandande, det vill sdga om det finns komplementira effekter mellan tekno-
logisk utveckling, ackumulationen av nytt kapital och foretagens efterfragan pa utbildad
arbetskraft. En studie av Goldin och Katz (1998) visar att komplementariteten mellan
kapital och utbildad arbetskraft uppstod runt forra sekelskiftet och att den bland annat var
associerad med det 6kande anvdndandet av den elektriska motorn. Goldin och Katz finner
vidare att relationen mellan kapital och utbildad arbetskraft inte foljer ett linjért monster.
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Istdllet 4r komplementariteten hogst i vissa branscher och i relation till vissa tekniker. Lik-
nande resultat kommer Papageorgiou och Chmelarova (2005) fram till, d& det visar att
komplementariteten mellan kapital och utbildad arbetskraft ar starkast i de lander som inte
tillhér OECD, medan de inte finner nagot starkt positivt samband i OECD-landerna. For-
fattarna drar slutsatsen att komplementaritet mellan kapital och utbildad arbetskraft inte &r
ett permanent fenomen, vilket mdjligen skulle kunna vara ett argument for att anta ett livs-
cykelperspektiv pa de hér fragorna.

I skill-biased technical change-litteraturen patraffas atminstone tva olika empiriska an-
greppssatt for att testa om relationen mellan kapital och utbildad arbetskraft dr komple-
mentér. Ofta anvinds material pa foretags- eller branschniva. For det forsta kan hypotesen
testas fran produktionssidan, genom den ekonometriska skattningen av en néstlad CES
produktionsfunktion i vilken kapital, utbildad och outbildad arbetskraft ingér som produk-
tionsfaktorer. Rent generellt skulle &ven FoU kunna léggas till som en produktionsfaktor
for att testa komplementaritet mellan FoU och kapital. Dock maste CES-funtionen skattas
med en ickelinjir minsta-kvadratmetod, vilket forsvérar mdjligheten att skatta entydiga
elasticiteter, eftersom metoden &r kénslig for vilka initiala parametervirden som be-
staimmer likelihood-funktionens utgangsvirde.

Den andra metoden, som fatt mer genomslag i den empirisiska litteraturen, bygger pé en sa
kallad translog-kostnadsfunktion (Brown och Christensen: 1981). Med hjilp av antagandet
att foretaget kostnadsminimerar under konstant skalavkastning kan andelen av 16ne-
kostnaderna som gar till utbildad arbetskraft skrivas som en funktion av lonepremien for
utbildad arbetskraft och kapitalintensiteten i foretaget och séledes skattas som ett ekono-
metriskt samband med 16nekostnaderna som beroende variabel. En positiv koefficient fram-
for kapitalintensiteten skulle 1 sa fall tyda pd att kapital och utbildad arbetskraft &r kom-
plement till varandra. Ibland laggs &ven FoU relativt till foretagets forddlingsvérde in for att
kontrollera for foretagets tekniska niva” i regressionerna. I litteraturen behandlas FoU alltsa
oftast som en proxy och en kontrollvariabel, vilket innebér att FoU séllan far ndgon explicit
behandling eller entydig tolkning i modellerna. Detta har att géra med att litteraturen ar foku-
serad pa elasticiteten i foretagens efterfrdgan pa utbildad arbetskraft & ena sidan och inve-
steringar i FoU och realkapital & andra sidan, och alltsa inte pa den direkta korselasticiteten
mellan investeringar i fysiskt kapital och FoU.

4.5 Sammanfattning och uppstéllning av ett antal hypoteser

For att losa den svenska paradoxen med hoga FoU-satsningar och laga realkapital-
investeringar kan allmént tva perspektiv skonjas. I det forsta perspektivet beror de laga
realkapitalinvesteringarna pé att svensk FoU inte kommersialiseras i FoU-intensiv pro-
duktion och export. Detta skulle kunna bero pa en oférmaga att starta upp nya foretag och
pa att FoU-intensiva storforetag véljer att forldgga produktionen av sina varor utomlands.
Detta perspektiv ser en tydlig substitutionseffekt mellan investeringar i realkapital och FoU
pa bade mikro- och makroplanet. Om Sverige har en komparativ fordel i produktionen av
FoU, trianger investeringarna i denna ut investeringar i realkapital pa béde foretags- och
ndringslivsniva. En ”dual ekonomi” uppstar i vilken Sverige ligger langt fram i produktion
och export av forskning och utveckling utan att detta far nagra effekter pa niringslivets
avkastning pa realkapital och foretagens vilja att investera i att bygga ut produktions-
apparaten.

Ett alternativt synsétt skulle kunna innebéra att den 6kade specialiseringen p& FoU-intensiv
verksamhet 1 Sverige leder till en strukturomvandling fran traditionella kapitalintensiva
basnéringar till FoU-intensiv verksamhet, som &r mindre kapitalintensiv relativt sett. Pa
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makroplanet innebér det att FoU-investeringar ser ut att 6ka i forhallande till investeringar
i realkapital, alltsa en substitutionseffekt. Pa foretagsnivé kan det dock fortfarande vara sa
att investeringar i FoU och realkapital &r komplement och att det behdvs simultana sats-
ningar for att uppna effektivitet i produktionsprocessen.

For att forsoka svara pé fragan vilka av de héir tva perspektiven som kan 16sa den svenska
paradoxen kommer foljande sektion att behandla monstret for FoU och realkapital-
investeringar i ett antal svenska branscher under det senaste 15 aren. I framtiden kan det
dven vara intressant att titta ndrmre pa de hér fragorna utifrén ett mikroperspektiv. En
ekonometrisk undersdkning som sétter relationen mellan FoU och kapital i fokus genom
att skatta en translog kostnadsekvation skulle alltsd kunna ge ett nytt perspektiv pa fragan
om FoU och kapitalinvesteringar &r substitut eller komplement till varandra pa foretags-
niva. En sadan ekonometrisk studie skulle 4ven kunna analysera om och hur forhallandet
mellan de tva typerna av investeringar fordndras 6ver tid. Data for en sddan undersokning
har bland annat tidigare samlats in pa foretagsniva fran kostnadssidan av ITPS i samarbete
med FIEF och SCB (Bandick och Hansson: 2005, s. 4).
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5 FoU och realkapital: Empirisk genomgang

Ett forsta steg i den empiriska undersokningen av forhallandet mellan FoU och realkapital
bor vara att ta reda pa om det faktiskt ar sant att de FoU-intensiva branscherna &r mindre
kapitalintensiva @n de traditionella industrigrenarna. I figur 13 ges en Oversikt av kapital-
intensiteten (kapitalstockens andel av forddlingsvirdet) i industrins olika delbranscher.
Figuren visar att de branscher som satsar mest i FoU inte dr de branscher som &r mest
kapitalintensiva. Lagst kapitalintensitet av de FoU-intensiva branscherna har elektronik-
industrin (som dr en underkategori till el- och optik) kemisk industri och transport har en
kapitalintensitet strax dver 1, medan teleprodukter och kontor och datorer (aterigen under-
kategorier inom el- och optikbranscherna) har en kapitalintensitet runt 1,5. Mest kapital-
intensiva ar dock traditionella branscher som el, gas och virme, mineralutvinning,
massa/papper och jordbruket. Det finns alltsd anledning att misstinka att en struktur-
omvandling mot mer en Okad specialisering pd produktion av FoU och FoU-intensiva
varor och tjanster, skulle kunna vara en mojlig forklaring till att realkapitalinvesteringarna
varit ovanligt 1dga pa senare tid samtidigt som FoU-investeringarna ligger bland de hogsta
i virlden. P4 samma gang kan det naturligtvis vara sé att den laga kapitalintensiteten i de
FoU-intensiva branscherna é&r ett utfall av att produktionen av FoU-intensiva varor utom-
lands istéllet for i Sverige.

Figur 13 Kapitalstockens andel av foradlingsvardet i de svenska industribranscherna, 2001.

Optiska instrument
Elektronik |
Byggindustri |
Metall |
Maskin |
Ovr tillverkn |
Grafisk |
Kemisk |
Transport 1
Stenkol / petroleumi
Motorfordon |
Gummi / plast 1
Livsmedel |
Teleprodukter 1
Kontor / datorer |
Jord /sten |
Tra |
Textil |
Stal / metall |
Massa / papper 1
Jordbruk |
Mineral | ‘
E, gas, varme | ‘ ‘

Totalt Varuproducenter 7ﬁ

0 2 4 6 8 10

Kalla: OECD STAN database

5.1 En strukturomvandling?

For att ta reda pa hur stor tyngd de FoU-intensiva branscherna har i den svenska industri-
strukturen, och om en strukturomvandling mot mindre kapitalintensiv industri verkligen
dgt rum, dr det viktigt att inte bara relatera utvecklingen till relativ kapital- eller
investeringsintensitet. Som vi tidigare sett kan en nedging i den totala investerings-
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volymen béde orsakas av en strukturomvandling mot mindre kapitalintensiv industri och
av att produktion flyttar utomlands eller inte realiseras. Darfor kan det vara meningsfullt
att studera utvecklingen av antalet anstéllda i olika branscher dver tiden.

I tabell 4 ser vi hur olika industribranschers andel av den totala sysselséttningen i industrin
andrats mellan 1990 och 2002. Statistiken visar att el- och optikbranschen sysselsatte 13
procent av alla anstéllda i industrin ar 2002 vilket innebdr en 6kning med drygt 10 procent
fran 1990. Dessutom okade transportmedelsindustrins anstéllda fran 13 till 14 procent och
kemiindustrin fran 5 till 6 procent. Samtidigt som de FoU-intensiva sektorerna sysselsatte
en allt storre andel av industrins totala arbetskraft stod dock de mindre FoU-intensiva sek-
torerna, som &vrig tillverkning och metall, for de storsta procentuella dkningarna av an-
delen anstéllda inom sin delbransch.

Utgar vi fran strukturen pa industribranschernas andel av den totala sysselsittningen i
Sverige framtonar dock bilden av att en viss strukturomvandling till mer FoU-intensiva
branscher fran kapitalintensiva industrier som stal och metall, jord och sten, massa/papper
och textilindustrin 4gt rum sedan 1990-talets borjan. Idag 4r ndmligen en storre andel av
industrins anstéllda sysselsatta i ndgon av de tre mest FoU-intensiva branscherna dn vad
som var fallet 1995. Den hir strukturomvandlingen skulle alltsd kunna vara en av or-
sakerna till att de svenska kapitalinvesteringarna minskat under de senaste tva decennierna.
Samtidigt kan det fortfarande vara sé att realkapitalinvesteringarna i bdde FoU-intensiva
och kapitalintensiva branscher ar ovanligt laga i jamforelse med omviérlden.

Tabell 4 Andel anstéllda i olika branscher i industrin

1990 2002 Proc. féréndring
Ovrig tillverkning 0,03 0,07 162,18
Metall 0,08 0,10 30,68
Kemi 0,05 0,06 19,96
El- och optik 0,12 0,13 10,45
Traindustri 0,05 0,05 5,59
Transportmedel 0,13 0,14 2,12
Grafisk industri 0,06 0,06 -1,91
Ovriga Maskiner 0,15 0,14 -4,87
Livsmedel 0,09 0,09 -6,29
Gummi/plast 0,04 0,03 -9,88
Stal- och metall 0,07 0,05 -20,58
Icke-metallisk mineral (jord och sten) 0,03 0,03 -21,06
Massa/papper 0,08 0,06 -31,52
Textil 0,03 0,02 -40,59
Kélla: SCB foretagsdatabas
5.2 Ligger den svenska industristrukturen bakom paradoxen?

For att kunna avgora om Sverige ligger ldngst fram i en stukturomvandlingsprocess mot
mindre kapitalintensiv FoU-inriktad industri, eller om det dr s& att de svenska inve-
steringarna &r ovanligt 1dga, maste vi jimfora den svenska utvecklingen med utvecklingen i
liknande lénder. Ett sitt att testa om den svenska industristrukturen kan forklara varfor de
svenska investeringarna i realkapital dr lagre &n andra liknande industrilédnders, ar att kon-
struera ett kontrafaktiskt investeringsmatt.
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Ar 2002 investerades knappt 100 000 kronor (i 16pande priser) per anstilld i den svenska
industrin. Industrins totala investeringar per anstédllda 2002 kan skrivas som:

ddr N star for totalt antal industrier, i star for den enskilda industrin och L star for antalet
arbetare. For att avgora om de svenska totala investeringarna per arbetare hade varit hogre
om fordelningen av arbetare mellan industrins delbranscher hade sett ut som ett viktat
genomsnitt for nio EU-ldnder’ eller om den hade sett ut som i USA?, konstruerar vi fol-
jande kontrafaktiska investeringsmaétt:

inv, i 'nV|3NE |EU/USA

| SWE LEU /USA

Detta matt beskriver hur stora de svenska investeringarna per arbetare hade varit om de
svenska investeringarna per arbetare i varje enskild industri multipliceras med en for-
delning av arbetare per industri som liknade ett viktat genomsnitt for EU eller for USA.

Om den kontrafaktiska variabeln blir hdgre dn de faktiska investeringarna, ar detta en indi-
kation pa att det dr den svenska industristrukturen, med en hdg specialisering (métt som
andelen anstillda inom de olika industribranscherna) inom industrier med relativt lagre
kapitalintensitet per arbetare som ligger bakom de svenska ladga investeringarna. Hoga
kontrafaktiska investeringar per arbetare innebédr ndmligen att, givet de investeringar som
foretagits 1 industrin per arbetare, men med fler arbetare i kapitaltunga branscher hade
Sverige haft hogre totala investeringar &n vi faktiskt hade. Om det kontrafaktiska mattet
istdllet blir lagre dn det verkliga, betyder detta att svenska investeringar Gverlag ér l14ga,
oavsett relativ fordelning av arbetare mellan olika branscher.

I figur 14 jamfors de svenska investeringarna per arbetare for &r 2002 med den kontra-
faktiska fordelningen baserad bade pa den viktade fordelningen av arbetare 1 9 EU-ldnder
och i USA. Som framgar av figuren hade Sverige investerat ndgot mindre &n knappa
100 000 SEK per arbetare om vi haft en industristruktur som liknande EU(9), men nagot
mer om Vvar industristruktur sett ut som i USA.

Detta skulle tyda pé att EU ligger ndgot fore Sverige i en strukturomvandlingsprocess mot
mindre kapitaltung industri. Framf6rallt verkar det vara Sveriges hoga andelar anstéllda i
kapitaltunga branscher som trdindustri, massa/papper och stal/metall som bidrar till resul-
tatet. Samtidigt dr Sverige mer specialiserat i FoU-intensiv transport- och maskinindustri,
medan EU ar mer inriktat mot kemiindustri. EU har dessutom hogre andelar anstéllda i den

! De nio EU-landerna &r Danmark, Finland, Frankrike, Tyskland, Grekland, Italien, Nederl&nderna
och Osterrike under 2002 och Storbritannien under 2001. Irland, Belgien, Spanien, Portugal och
Luxemburg exkluderades eftersom data saknades pa sektorsniva i OECD STAN database.

2 Den amerikanska férdelningen av arbetare mellan olika industribranscher harrér frén 2001,
eftersom data for 2002 saknadesi OECD STAN database.
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kapitalintensiva livsmedelsproduktionen i jamforelse med Sverige. Detta tyder pa att
Sverige och EU har specialiserat sig i olika FoU-tunga och kapitalintensiva branscher och
att skillnaderna i kapitalintensitet dérfor inte far sa stort genomslag pa makronivan.

I jamforelse med USA blir resultatet visserligen att Sverige hade haft nagot hogre inve-
steringar om var industrisektor mer liknat den amerikanska. Dock drivs resultatet frimst av
att USA har fler anstéllda i den kapitalintensiva gruvniringen &n Sverige. Sverige ar vis-
serligen starkare i FoU-intensiv transportindustri, men USA har & andra sidan en storre
kemiindustri, vilket gor att resultatet inte klart pekar pé att den svenska industristrukturen
skulle vara ovanligt FoU-intensiv.

Figur 14 Svenska investeringar per arbetare, uppdelat pa industri, i jamforelse med investeringar per arbe-
tare, uppdelat p& EU:s och USA:s industristruktur. Lépande priser (SEK).
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Kalla: OECD STAN database

Den kontrafaktiska unders6kningen visar att den svenska paradoxen inte entydigt kan for-
klaras med nagon séllsynt specialisering mot FoU-intensiv produktion i jamforelse med
EU eller USA. Visserligen har antalet anstéllda 6kat inom FoU-intensiv verksamhet, och
den svenska industristrukturen &r relativt inriktad mot FoU-intensiv produktion av
transportmedel och maskinindustri. Samtidigt dr dock ett relativt stort antal arbetare syssel-
satta i traditionella och kapitaltunga basniringar som trd, metall och massa/papper.’ Skill-
naden mellan de faktiska svenska investeringarna per arbetare och de kontrafaktiska vari-
ablerna é&r alltsd sé& pass liten att det &r svért att dra slutsatsen att de 14ga investeringarna
endast beror pa olikheter i industristrukturens sammanséttning.

5.3 Kapitalinvesteringskvoter pa branschniva

Eftersom vi sett att de FoU-intensiva branscherna inom transport-, kemi samt el och optik
spelar en avgorande roll for den internationellt sett hoga svenska FoU-kvoten, dr det viktigt
att studera utvecklingen inom dessa branscher mer noggrant dver tiden. I enlighet med det

% Det kan naturligtvis vara sa att branschnivan ar for trubbigt specificerad och att Sverige
fortfarande ligger 1angst fram med en relativ specialisering pa FoU-inriktad verksamhet inom den
traditionella industri. Detta &r en intressant hypotes som kan undersokas narmre pa mer detaljerad
branschniva i framtiden.
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perspektiv som presenterades tidigare kan en strukturomvandling mot mer FoU-intensiv

produktion

innebdra oOkande realkapitalinvesteringarna da branschernas produkter

”mognar” och produktionsstrukturen byggs ut i Sverige.

Figur 15 Investeringar och FoU i relation till féradlingsvérdet i de tre mest FoU-intensiva branscherna (el

och optik, transport samt kemi) 1996-2002. Lépande priser.
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En period av kraftiga FoU-investeringar kan séledes antas foregd oOkande realkapital-
investeringar. Figur 15 visar transport-, kemi- och el- och optikindustrins investeringar i
FoU och realkapital frdn 1996 till 2002.

Ser vi till fordndringar 6ver tid i de mest FoU-intensiva branscherna verkar det dock rora
sig om ett komplementart forhallande mellan FoU och realkapitalinvesteringar inom varje
bransch. Som framgar av figuren 6kade i regel investeringarnas andel av forddlingsvérdet
samtidigt som FoU-investeringarnas andel dkade. Det verkar alltsd finnas ett positivt sam-
band mellan att investera i FoU och realkapital dver tid pa branschnivan. Férmodligen har
detta att gdra med att alla tre branscher &r relativt exportberoende och investerar i bade
FoU och realkapital dd omvérldens konjunktur och den utlindska efterfragan ar god. Dia-
grammen ticker dock endast 7 ar och fordrojningar mellan investeringar i FoU och en
okad utbyggnad av produktionsstrukturen kan sannolikt ta &nnu langre tid.

5.4 Investeringar per bransch och anstalld

Som tidigare ndmndes kan investeringarnas andel av forddlingsvirdet paverkas av
foradlingsvirdets storlek i vissa branscher. Detta kan ge en ndgot splittrad bild av den
generella utvecklingen i olika branscher. Till exempel har vi sett att alla de FoU-intensiva
branscherna expanderat sedan 1990-talet med avseende pa andelen anstillda inom indu-
strin, samtidigt som bade kemi- och el- och optikindustrin reducerat investeringsvolymens
andel av forddlingsvéardet mellan 1995 och 2002. For att undvika problemet med fluktu-
erande foradlingsvérden i somliga branscher kan det darfor dven vara intressant att studera
investeringsvolymens relation till antalet anstéllda i branschen. Det kan ocksa vara viktigt
att undersoka om det foreligger nagon form av komplementaritet mellan FoU och real-
kapital i forhallande till antal anstéllda pa branschniva.

I figur 16 framtrader dock snarare ndgon sorts substitutionsamband mellan realkapital och
FoU pa branschnivd ar 2002. Visserligen investerar de FoU-tunga branscherna relativt
genomsnittligt i realkapital, men de branscher som investerade mycket i realkapital inve-
sterade néstan ingenting alls i FoU (till exempel stenkol och petroleum och massa/papper).
Kemiindustrin dr den av de FoU-tunga branscherna som ocksa investerade mest i real-
kapital per anstéilld, medan transport- och elektronikindustrin hade hdga FoU-inve-
steringar, men relativt genomsnittliga realkapitalinvesteringar. Det verkar alltsa som att
branscher som investerar mycket i FoU, inte helt kan substituera kapitalinvesteringar mot
FoU-verksamhet. Men dven om FoU-intensiv industri visserligen investerar ganska mycket
i realkapital, ir de inte kapitalintensiva i forhillande till traditionell industri. A andra sidan
verkar kapitalintensiva branscher knappt investera alls i FoU.

Vi kan alltsé inte finna nagot tydligt komplementért samband mellan FoU- och real-
kapitalinvesteringar p& branschniva ar 2002. Detta stimmer vél overens med de resultat
som framkom i Gustavsson och Poldahl (2003) for den svenska industrin. Dock fann for-
fattarna ett positivt samband mellan relativt realkapitalintensiva foretag inom varje enskild
bransch och investeringar i FoU, i likhet med det teoretiska samband som formulerades av
Aghion och Howitt (1999). Mot bakgrund av detta kan det dérfor vara intressant att under-
soka sambandet mellan investeringar per anstilld i FoU och realkapital pa foretagsniva.
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Figur 16 Investeringar och FoU per anstalld i industrin &r 2002 (I6pande priser).
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Kalla, SCB foretagsdatabas.

5.5 Komplement eller substitut pa foretagsniva?

Med en foretagsdatabas fran SCB innehallande totalt 22 722 foretag inom industrin ar
2002, kan vi titta ndrmre pa komplementariteten mellan FoU och realkapital per arbetare
pa foretagsniva. I tabell 5 har korrelationskoefficienter pa foretagsniva mellan inve-
steringar i realkapital och FoU rdknats fram for alla industrins delbranscher och for in-
dustrin som helhet &r 2002. Korrelationskoefficienten dr ett matt p4 samvariationen
mellan tva variabler och dr normaliserad till att anta vdrden mellan -1 och 1. En
korrelation pa -1 betyder ett perfekt negativt linjart samband mellan FoU och realkapital,
medan korrelationskoefficient pd 1 betyder att det existerar ett perfekt positivt samband.
Om korrelationskoefficienten dr runt 0 kan inget linjart samband mellan de bada
storheterna utldsas. I tabellen ser vi att korrelationskoefficienterna for alla industrins
delbranscher utom gummi- och plastindustrin ar néra 0.

Bilden som tonar fram i tabell 5 dr alltsd en relativt tydlig specialisering mellan
foretagen inom branschen. Denna bild bekriftas i figur 17 dir relationen mellan alla
industrins foretag plottats upp med avseende pa FoU och kapitalinvesteringar per
arbetare. Som synes var de tva variablerna néstan dmsesidigt uteslutande pa foretagsniva
ar 2002: de foretag som investerade kraftigt i FoU per arbetare investerade ndstan inget
alls i realkapital och vice versa.

Tabell 5 bekriftar dessutom att en relativt liten andel av alla svenska foretag star for mer-
parten av all FoU eftersom endast 3 procent av de undersokta foretagen inom industrin
som helhet hade investerat i FoU under 2002. Samtidigt hade 83 procent av alla foretag
inom industrin investerat i ndgon form av realkapital (byggnader, maskiner eller mark).
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Tabell 5 Korrelation mellan FoU och kapitalinvesteringar per arbetare pa foretagsniva

Proc. féretag som ej investerat i:

Industri Antal foretag  Korrelation FoU 2002 Realkapital 2002
Livsmedel 1650 0,02 97 15
Textil 827 0,03 99 25
Travarutillverkning 2163 0,00 99 16
Massa- pappers 304 0,09 89 0,1
Forlag-grafisk 3554 - 0,02 99 21
Stenkol, petroleum 28 - 0,07 96 10
Kemikalier, kemiska produkter 518 0,06 90 16
Gummi och plast 999 0,58 96 13
Icke-metalliska produkter 551 - 0,02 94 17
Stal och metall 291 0,06 90 14
Metallvaror (ej maskiner) 5502 0,01 99 14
Maskiner 2911 -0,01 96 15
El- och optikprodukter 2391 0,04 95 20
Motorfordon o transport 1033 -0,01 93 13
Ovrig tillverkning 1484 -0,07 98 18
TOTALT INDUSTRIN 22722 0,01 97 17

Kalla: SCB foretagsdatabas

Tabell 5 visar alltsd pa en langtgaende specialisering mellan FoU och realkapital-inve-
steringar i den svenska foretagsstrukturen. De (f8) foretag som investerat i FoU, verkar
alltsd inte alls investera i realkapital medan den stora merparten av de svenska industri-
foretagen uppgav att de investerat i realkapital men inte i FoU. Denna mycket tydliga spe-
cialisering kan vara ett tecken pa att den svenska industristrukturen har vissa likheter med
en “dual ekonomi”, i vilken foretag i hog utstrackning specialiserat sig inom sina respek-
tive omraden (produktion av FoU eller av varor) och relativt lite interaktion dger rum
mellan de tvé typerna av foretag. Det faktum att s& f& foretag investerar i FoU visar ocksa
att den svenska industrin &r véldigt beroende av ett mindre antal FoU-intensiva foretag for

att behalla sin topplacering bland de FoU-intensiva nationerna.
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Figur 17. Korrelation mellan investeringar och FoU for 22 722 féretag inom hela industrin 2002,

5000 —
o
4000 —
=
i 3000
g
c
] o
™Y
a
o
o | -
o 2000
w
[s]
1000 o © @
0 ono o0 (o] O
T T T T T
0 5000 10000 15000 20000

investeringar per anstilld

Kélla: SCB foretagsdatabas
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6 Slutsatser och policyrekommendationer

Sammantaget ger den empiriska genomgéngen ger en nagot mer nyanserad bild av det
svenska investeringsklimatet #n vad som framkommit i den senaste tidens debatt. Aven om
den svenska investeringskvoten har minskat till en for efterkrigstiden historiskt 1&g niva, har
en liknande minskning dgt rum i hela véstviarlden — formodligen beroende péd att en
strukturomvandling mot offentlig konsumtion i form av 6kade humankapitalsatsningar dgt
rum under de senaste decennierna. Det dr alltsé inte sékert att 1960-talets investeringsniva
skulle vara hallbar i dagens kunskapssamhille. Dessutom verkar den nedatgaende trenden
vara pa vag att brytas eftersom SCB forutspar en massiv 6kning av de privata investeringarna
ar 2005. Sveriges bottenplacering i den europeiska investeringsligan kan ocksé forklaras med
att de svenska bostadsinvesteringarna varit rekordlaga alltsedan 1990-talets borjan.

Vad giller direktinvesteringarnas minskning sé visar den empiriska genomgangen att den
svenska utvecklingen i stort aterspeglar de minskade globala investeringsflodena och att
statistiken i mangt och mycket drivs av stora foretagsfusioner och uppkop. Det faktum att
svenskt kapital flodar utomlands verkar foljdriktigt i ljuset av den allminna omstruk-
turering som dgt rum inom tjansteforetagens marknadsdrivna investeringar.

Dessutom &r Sverige fortsattningsvis det land i OECD som satsar mest i FoU i forhéllande
till BNP och ligger éven strax efter USA och Finland i IKT-relaterade investeringar. Dock
har bade FoU- och IKT-satsningarna stagnerat sedan topparen runt millennieskiftet, vilket
kan vara négot orovéckande.

Men trots dessa formildrande omsténdigheter, pekar den empiriska genomgéngen ocksa ut
ett antal illavarslande omstindigheter for Sveriges framtid som tillvéxtnation. Framforallt
ar det svart att finna beldgg for hypotesen att svensk industri som helhet genomgéatt en
strukturomvandling mot mer kunskapsintensiv produktion och att detta skulle kunna for-
klarar de laga realkapitalinvesteringarna. Istéllet verkar det som att de svenska inve-
steringarna &r 14ga for varje given bransch.

Visserligen har en strukturomvandling dgt rum i det avseendet att andelen industriarbetare
Okat i den FoU-intensiva sektorn sedan 1990-talets borjan, men samtidigt dr det den
kapitalintensiva sektorn som expanderat och investerat kraftigt under de senaste aren.
Formodligen beror den kapitalintensiva sektorns expansion pa en dkad internationell efter-
frdgan pa traditionella svenska révaror samtidigt som den svenska vixelkursen varit for-
hallandevis lag.

Eftersom de FoU-intensiva investeringarna i hog grad dr koncentrerade till el- och optik-,
trasport och likemedelsindustrin dr det orovickande att de industrier som satsat mest och
som planerar att investera mest &r 2005 i hog utstrackning tillhor de traditionella bas-
nédringarna, medan den enda FoU-intensiva bransch som planerar for okat kapitalflode é&r
2005 &r den kemiska industrin. I internationell jamforelse satsar Sverige ocksa relativt lite i
kemi- och maskinindustrin, vilket trots den planerade 6kningen inom kemi, kan tyda pa
stagnation i de FoU-intensiva branscherna inom ldkemedel och elektronik.

Vidare finner vi pa branschniva dven en form av komplementaritet mellan att investera i
FoU och i realkapital 6ver tid. Detta tyder pa att FoU-intensiva branscher finner hég av-
kastning pa sina investeringar i bade FoU och realkapital under konjunktur- eller efterfra-
geuppgangar. Dock kan det vara problematiskt att denna komplementaritet dnnu inte fatt
genomslag i ndringslivet, eftersom de FoU-intensiva branschernas satsningar pé realkapital
varit blygsamma.
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Fran SCB:s foretagsdatabas finner vi dessutom att en véldigt liten andel av alla foretag inom
industrin 6verhuvudtaget investerade i FoU ar 2002. Denna uppgift understryker att den
svenska industrin som helhet knappast kan bendmnas som specialiserad pd FoU. Snarare &r
det ett mindre antal foretag som &r specialiserade pa FoU, vilka tillsammans investerar sa
pass mycket att Sverige hamnar pa topp inom OECD. Mot bakgrund av att det dr just sddana
FoU-intensiva som dominerat den internationella statistiken 6ver fusioner och uppkdp under
direktinvesteringarnas toppér kan den relativa stagnationen av FoU-kvoten vara alarmerande,
eftersom det kan antyda att utléindska &gare véljer att forldgga kunskapsintensiv produktion
och FoU-satsningar utanfor Sverige. | kombination utléndska dgares relativa ointresse for att
aterinvestera sina vinster 1 Sverige, framstar stimulansen av investeringar i kunskapsintensiv
produktion som en av Sveriges frimsta framtida utmaningar.

Den oOkande koncentrationen av FoU till ett fatal internationella foretag kan alltsd bli
problematiskt for den svenska néringslivsstrukturen pé sikt. I enlighet med endogen till-
véxtteori, bor namligen resurser till FoU inte enbart bidra till utvecklingen av nya pro-
dukter, utan dven ha potential till 1dngtgdende spridningseffekter p&d samhéllet, bland annat
genom att 6ka avkastningen pa kapital och genom att héja mottagarkompetensen” for ny
teknik i néringslivet som helhet. I idealfallet borde en langtgdende specialisering i FoU
bidra till att ny teknik introducerades i produktionsprocessen vilket borde hoja avkast-
ningen pa realkapitalinvesteringar i Sverige och didrmed ge en internationell konkurrens-
fordel &ven i produktionen av FoU-intensiva varor.

Dock verkar spridningseffekterna fran de FoU-intensiva foretagen till samhéllet i stort vara
sma. Det faktum att den svenska foretagsstrukturen ar sa pass uppdelad mellan foretag som
investerar i FoU och foretag som investerar i realkapital kan vara en indikation om att fore-
tag som specialiserat sig pa tillverkning har svart att tillgodogora sig positiva spridnings-
effekter fran storforetagens FoU. Dessutom kan specialiseringen innebéra en relativt 14g
aterkoppling frén den producerande delen av néringslivet till den FoU-intensiva.

En mojlig risk &r att de FoU-intensiva internationella foretagen framst interagerar med
andra internationella foretag och att kunskapen saledes spiller 6ver internationellt snarare
an nationellt. Detta skulle kunna bero péd att de inhemska produktionsforetagen saknar
mottagarkompetens for att kunna tillgodogdra sig nya forskningsresultat och implementera
dem i produktionsprocessen.

Trots att den svenska investeringskvoten inte dr alarmerande lag i ett internationellt per-
spektiv da bostadsinvesteringarna rédknas bort och Sverige samtidigt &r vérldsbast p&d FoU,
kan det alltsd finnas vissa problem om utvecklingen med en stagnering av realkapital-
investeringar i de FoU-intensiva branscherna héller i sig och en ”dual ekonomi” utvecklas
mellan FoU-intensiva storforetag med smé spridningseffekter till niringslivet i stort.

6.1 Ett gynnsamt investeringsklimat i Sverige

De grundldggande forutséttningarna for att ett land ska bedomas som attraktivt att inve-
stera i &r att de politiska och makroekonomiska forutsittningarna verkar stabila. Bland
dessa kan ndmnas sunda offentliga finanser, lag inflation, politisk stabilitet och varaktig
efterfraigan. Darutover dr forhéllanden som vélutbyggd infrastruktur och tele-
kommunikationer, god tillgdng pa hdgutbildad och sprakkunnig arbetskraft, kvalificerade
kunder och kompetenta underleverantorer viktiga konkurrensférdelar om investeringarna.
Manga av dessa grundldggande forutséttningar tar lang tid att bygga upp, men det svenska
utgéngsliget dr gynnsamt eftersom flera ovanndmnda faktorer redan &r pa plats.
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Mot bakgrund av att Sverige redan uppvisar manga langsiktiga konkurrensférdelar om det
internationella kapitalet, 4r det desto mer angeldget att undanrdja péverkbara hinder for
investeringar i Sverige. For att sékerstélla en fortsatt gynnsam tillvéxt &dr det sdrskilt viktigt
att de nya kunskaper som tas fram ocksa resulterar i hogproduktiva realkapitalinvesteringar
i Sverige som genererar tillvdxt och sysselsittning. Utifran detta perspektiv ar det viktigt
att skapa ett gynnsamt investeringsklimat som gor det attraktivt omsétta ny kunskap till
produktion i Sverige.

Fran ett policyperspektiv pekar den genomgéngna utvecklingen darfor pa vikten av att
uppmuntra bade svenska och utldndska investeringar genom att skapa ett gott nirings-
klimat i Sverige. Sarskilt tonvikt bor laggas pa att underbygga kunskapsintensiva foretag,
eftersom Sverige kan ségas ha en komparativ fordel i sddan produktion samtidigt som kun-
skapsintensiv verksamhet har potential for stora spridningseffekter i samhéllet. Det ar d&ven
vésentligt att nya FoU-intensiva foretag bildas, eftersom tillgdngen pa utvecklingsbara
foretag bestimmer Sveriges framtida attraktionskraft for teknikdrivna utlindska direkt-
investeringar genom uppkdp

Bland de paverkbara faktorerna for ett gott ndringsklimat aterfinns skattesystemets ut-
formning och arbetsmarknadens funktionssétt. Ménga foretag som investerar i Sverige ar
mycket FoU- och personalintensiva, och darfor dr det viktigt att fragor som ror arbets-
marknadens flexibilitet och individens beskattning ses over. Ofta lyfts de hoga svenska
l6nekostnaderna och starka arbetsréttsreglerna fram som problem for fortsatt expansion i
Sverige (ITPS, 2005b). Darfor kan det kridvas anpassningar av arbetsreglerna och for-
enklingar av hanteringen med svenska myndigheter d& foretag rekryterar personal fran
utlandet.* Som papekades i avsnitt 3.1 kan skattesystemets utformning till viss del forklara
varfor utlindska foretag i hogre utstrickning &n svenska véljer att ta hem sina direkt-
investeringstillgangars avkastning, kan framtidens utmaning ségas handla om att utforma
ett skattesystem som gynnar investeringar samtidigt som det sékrar utbudet pé kvalificerad
arbetskraft.

Vid sidan om betydelsen av att undanréja hinder for investeringar ar det ocksa viktigt att
uppmuntra och stotta verksamhet inom FoU. Den skarpa atskillnad som finns mellan fore-
tag som investerar i FoU och foretag som investerar i realkapital dr en indikation om att
atgérder behover riktas mot att stimulera FoU-verksamhet dven i de foretag, frimst mindre
och medelstora, som i dag inte satsar pd FoU, samtidigt som &kade insatser maste goras
inom ramen for innovationspolitiken for att sprida ny kunskap &ven till de foretag som
sjdlva inte investerar direkt i FoU.

En metod kan vara genom satsningar inom offentlig forskningsverksamhet och genom
skatteincitament eller stéd till FoU i industrin. Inom FoU spelar dessutom universiteten en
kritisk roll och genom att stotta verksamheten inom utbildningssektorn skapas forut-
sittningarna for framtidens forskare. Dessutom &r det viktigt att universiteten haller inter-
nationellt hdg standard och att utléindska forskare lockas till det svenska universitetsvésendet.

Mot bakgrund av den empiriska genomgangen av den svenska investeringsutvecklingen i
kombination med néringslivets tilltagande internationaliseringen &r slutsatsen alltsd att
Sverige maste satsa ytterligare for att behalla och utveckla sina konkurrensfordelar i att
locka investeringar. For att foretagen ska finna lonsamma investeringsobjekt i Sverige
krévs ett naringsklimat i stindig utveckling dér det satsas bade pa existerande storskaliga
foretag och nystartade foretag med stor utvecklingspotential.

4 Ett steg i denna riktning ar inférandet av den s.kk. ” expertskatten” . ITPS kommer under 2006 att
presentera en utvardering av expertskattens effekter.
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ITPS, Institutet for tillvaxtpolitiska studier, dr en statlig myndighet med uppdraget
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