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Sammanfattning

Den har uppsatsen undersoker huruvida kapitalstockens storlek har nagon paverkan pa ett
lands arbetsloshetsniva och om det med hjélp av kapitalstockens inverkan gar att forklara den
laga arbetsloshet som radde under efterkrigstiden, “den gyllene eran” som vi definierar som
1950-1975. Den gyllene eran stalls mot perioden 1870-2008 for att se om det finns nagra
skillnader. Studien inkluderar de fyra landerna Sverige, Storbritannien, Tyskland och USA.
En ekonometrisk regressionsmodell anvands och regression kors for varje individuellt land
med syftet att se om kapitalstocken har nagon inverkan och hur den skiljer sig at mellan
landerna. Resultaten visar att tillvaxt i kapitalstocken har en signifikant paverkan pa
arbetsloshet, men att den &r olika for olika lander. | Sveriges och Storbritanniens fall ar
effekten positiv, det vill sdga att en 6kning av den leder till 6kad arbetsldshet, och i Tysklands
och USA:s fall ar effekten negativ. Vidare hittas inga skillnader mellan den gyllene eran och
resterande ar vad galler kapitalstockens effekt. Istallet menar vi att det under den gyllene eran
skedde en substitutionseffekt mellan kapital och arbete.

Nyckelord: arbetsloshet, kapitalstock, kapitalkvot, gyllene era, substitutionseffekt
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1 Inledning
Arbetsldsheten har under det senaste seklet stallt manga fragor till varldens ekonomer. Vad
som bestammer mangden manniskor utan jobb &r central fraga for den ekonomiska teorin.
Ovissheten kring arbetsloshet ar samtidigt forstaelig med tanke pa hur vérlden forandrats; nya
floden av manniskor, mojligheter att flytta kapital och teknologiska innovationer har satt
kursen for nastkommande ar. Vikten av arbetsmarknaden har férandrats, nya samband mellan
inflation och arbetsldshet har upptackts. En variabel som &r central i den klassiska
nationalekonomiska skolan ar realkapital. Interaktionen mellan kapital och arbete har lange
haft en central roll i ekonomisk analys for att mata output. Trots detta samband har kapitalets
roll for att bestamma arbetslosheten debatterats sparsamt. I ljuset av den franske ekonomen
Thomas Pikettys (2014) analys av kapitalets paverkan pa formogenhetsackumulering har vi
vant oss mot ett annat problem, namligen hur kapitalet paverkar arbetsloshetsnivan.

| denna uppsats avser vi saledes undersoka om kapitalstockens storlek paverkar
arbetslosheten. Var analys stracker sig éver perioden 1870-2008. Vi har valt att analysera
kapitalstockens inverkan for landerna Sverige, Storbritannien, Tyskland och USA. Urvalet
ska spegla lander som har varit inkluderade i den utveckling som varlden genomgatt sedan
sent 1800-tal. L&nderna betraktas ha hég utbildningsstandard, en viktig faktor for att kunna
anvéanda nytt realkapital. De har &ven varit en del av den teknikutveckling som &gt rum,
ytterligare en drivkraft till att investera mer i kapitalstocken. Likheten landerna emellan ér till
for att fa jamforbarhet i resultaten. Under denna period har varlden genomgatt en rad olika
handelser som paverkat kapitalstocken for de inkluderade landerna. Ekonomiska kriser har
gett upphov till perioder av hdg arbetsldshet som varierat i langd och omfattning. Perioden
efter andra varldskriget som Piketty (2014, s 95-96) beskriver som en anomali sett till
historien kommer dven vi att ha i fokus. ”Den gyllene eran”, som vi valt att definiera som
1950-1975, praglades av hog tillvaxt samtidigt som arbetslosheten var sensationellt lag.
Ekonomer trodde att de hade hittat 16sningen mot hdg arbetsldshet och hdg inflation, for att
sedan se hur 70- och 80-talen préaglades av just hdg inflation och arbetsldshet, vilket bendmns
som stagflation. Syftet med den hdr uppsatsen ar att ge en dvergripande analys av hur
kapitalstocken har paverkat arbetslésheten under en langre tid, samt att forsoka forklara den
laga arbetslosheten under den gyllene eran med hjalp av kapitalstockens effekt pa
arbetsléshet.

Nollhypotesen i var uppsats &ar att kapitalstocken inte har nagon paverkan pa
arbetslosheten. Detta ar i enlighet med nykeynesiansk teori som menar att arbetsloshet framst

forklaras av faktorer sa som arbetsmarknadsinstitutioner. Till en borjan kommer vi diskutera



de teorier som talar for att kapitalstocken inte har nagon paverkan pa arbetslosheten for att
sedan 6verga till de teorier som talar fér motsatsen. | den senare gruppen gor vi dven skillnad
mellan de som har en positiv effekt och negativ effekt pa arbetslosheten. Att kapitalstocken
har en positiv effekt pa arbetsloshet innebar att om kapitalstocken 6kar sa kommer detta leda
till en 6kning av arbetslosheten; en negativ effekt innebar det motsatta. Det ar flera faktorer
som lyfts fram till varfor kapitalstocken inte skulle ha nagon paverkan.
Arbetsmarknadsinstitutioner och prissattningsmekanismen pa arbetsmarknaden (Layard,
Nickel och Jackman, 1991), inflationen som avgorande faktor for jamviktsarbetslosheten
(Phillips 1958, Friedman och Phelps, 1984) och egenskaperna hos Cobb-Douglas-funktionen.
Argument till varfor kapitalstocken skulle ha en positiv paverkan pa arbetslosheten ar en
blandning av intuitiva argument (Ricardo, 1817) for huruvida vérdet av arbete bestdms av den
mangd arbete som utfors beroende pa storleken av kapitalstocken. Vidare diskuteras dven
nyare studier som i enlighet med Marx idéer for arbetsloshet, argumenterar for att maskinerna
kan ta 6ver arbete fran manniskan (Stiglitz, 2014). Sist presenteras de argument som talar for
att kapitalstocken har en negativ inverkan pa arbetslosheten. Kritik mot Cobb-Douglas
funktionens antagande har papekats (Rowthorn, 1995) vilket undergraver den forskning som
menar att kapitalstocken inte skulle ha ndgon paverkan. | enlighet med detta argument har en
rad olika forskare (Rowthorn 1999, Arestis och Mariscal 2000, Stockhammer 2004) forsokt
bestamma huruvida kapitalstocken skulle ha paverkan pa arbetslésheten och vilka antaganden
som ar rimliga att anta pa lang- respektive kort sikt. | enlighet med teorin tittar vi narmre pa
empiriska studier av bland annat substitutionselasticiteten i Cobb-Douglas funktionen
(Rowthorn 1995), empiriska studier som undersoker tillvaxten i kapital och kapitalstockens
paverkan pa arbetslosheten for Storbritannien, Tyskland och USA i olika modeller och
regressioner med olika antaganden.

Efterfoljande sektion presenterar var regressionsmodell och den data vi har anvant oss
av. Kapital-BNP-kvoten (kapitalkvoten) introduceras, en variabel som fungerar for att mata
storleksforandringen hos kapitalstocken i forhallande till BNP. Vid eventuell signifikans av
kapitalkvoten hoppas vi kunna se en substitutionseffekt mellan kapital och arbete. Vi
anvander oss av en OLS-regression med arbetsloshet som beroende variabel och ett antal
forklarande variabler. En regression gors for hela perioden 1870-2008 och en specifikt for den
gyllene eran 1950-1975. For att fa en intuitiv uppfattning om hur variablerna i var modell
forandrats Gver tid presenteras dessa i diagram for hela perioden. Den gyllene eran kommer
vara under speciellt fokus — nagot vi aterknyter till i analysen. | sista delen av uppsatsen

presenterar vi resultaten fran var regression, binder samman dessa med var teori och



analyserar implikationerna av dessa. Vara resultat visar att kapitalstocken har paverkan pa
arbetslosheten men att den skiljer sig mellan landerna. Med de teorier som talar for
realkapitalets paverkan analyserar vi sedan vara resultat. Resultaten forklaras med
substitutionseffekten mellan kapital och arbete, eventuella skillnader i processen vid
implementering av nytt realkapital och perioder dar variablerna avvikit fran det normala. Vi
utesluter inte andra variabler som diskuteras flitigt nar det kommer till vad som paverkar
arbetsloshet men menar att storre vikt bor laggas pa realkapitalstocken.

Var uppsats ar uppdelad enligt foljande: i sektion 2 gar vi igenom teori som beror
kapitalets paverkan eller icke-paverkan pa arbetslosheten. | sektion 3 presenteras tidigare
studier som beror amnet. | sektion 4 presenteras var regressionsmodell och den data vi har
anvant oss utav. Sektion 5 bestar utav resultatpresentation och analys av denna. En diskussion
halls i sektion 6 och i sektion 7 presenteras policyrekommendationer for vara resultat.
Slutligen summeras uppsatsen i sektion 8 med en slutsats grundat i vara resultat foljt av en

rekommendation for eventuella framtida studier i amnet, detta i sektion 9.



2 Teori

2.1 Kapitalstocken paverkar inte arbetsloshet

En fundamental ekonomisk modell for att mata output ar den produktionsfunktion som
introducerades av Cobb och Douglas (1928). | modellen stélls output (YY) som en funktion av
realkapital (K) och antalet arbetare (L) i en ekonomi. Elasticiteten (o) for kapital och (1- a)

for antalet arbetare visar hur stor del av output som respektive variabel star for:

Y = KaLl—a

Modellen har anvants flitigt av nationalekonomer sedan den presenterades. Ett av de
tilltalande  karaktaristika som  Cobb-Douglas produktionsfunktion har ar att
substitutionselasticiteten mellan kapital och arbete ar lika med ett. Vilket innebéar att det gar
att byta mellan kapital och arbete med samma effekt pa output. Om elasticiteten &r lika med
ett kommer inte arbetslésheten minska till foljd av en 6kning i realkapital da kostnaden for
arbete, det vill séga I6nerna, kommer att justeras och antalet arbetare forblir densamma.
Robert Solow (1956) byggde vidare pa den har modellen nar han presenterade en modell for
hur ekonomisk tillvaxt fungerar pa lang sikt. I denna modell antar Solow att arbetsloshet inte
ar ett problem for den totala produktionen. I modellen beskrivs ocksa ett jamviktslage dar
BNP, kapital och befolkning véxer i samma takt. Underforstatt galler aven detta for
kapitalkvoten.

En annan del som nationalekonomer har fokuserat pa &r inflationens roll pa
arbetslosheten. I och med upptackten av sambandet mellan inflation och arbetsldshet
(Phillips, 1958) har denna teori varit i fokus for omfattande ekonomisk forskning. Sambandet
som presenterades visade pa ett utbyte dar beslutsfattare far valja mellan en hég inflation eller
en hog arbetsloshet, enklast illustrerad i den konvext nedatlutande Phillipskurvan. Friedman
och Phelps (1984) problematiserade sambandet genom att implementera en horisontell linje
som beskriver den naturliga arbetslésheten och som kallas NAIRU (Non-Accelerating
Inflation Rate of Unemployment). Den har naturliga arbetsldsheten beskriver jamvikten som
galler for arbetslésheten vid en viss tidpunkt. Jamvikten beror pa hur landet satter upp
inflationsmal och huruvida de foljer dessa. | denna teori bortses realkapital helt och fokus
ligger istéllet pa vilken inflation som ar efterstravansvard. Den inflationen ska helst vara lag

for att skapa stabilitet och inte urholka l6nerna (Riksbanken, 2011).



Som en konsekvens av stagflationen i borjan av 1980-talet soktes nya svar. Ett populért
sadant var att ekonomer tidigare bortsett fran vikten av hur arbetsmarknaden fungerade.
Arbetsmarknadsinstitutioner blev en etablerad forklaring till varfor exempelvis Europa led av
onddigt hog arbetsldshet. | Storbritannien visade det sig att en tillfalligt 6kad arbetsloshet gav
upphov till en permanent hogre arbetsloshetsniva (Blanchard & Summers, 1986). Detta
berodde pa den asymmetri som innebar en battre forhandlingsposition for de anstallda i
jamforelse med de arbetslosa — ett fenomen som kom att kallas hysteresis. Effekten av detta
flyttade NAIRU till en permanent hogre arbetsléshet till foljd av arbetsmarknadens
ineffektivitet. Vidare studier huruvida arbetsmarknaden fungerar effektivt har utférts av bland
andra Layard, Nickell och Jackman (1991). De argumenterar for att I6nebildningen och
prissattningsmekanismerna pa arbetsmarknaden ar ineffektiva vilket resulterar i hog
arbetsloshet. Arbetsmarknadsinstitutioner av olika slag forsvarar denna process vilket i sin tur
leder till en for hog arbetsloshet. Faktorer som ndmns hér ar fackforeningar, trogrorligheten i
anstallningsprocessen och arbetskraftens anstéllningssakerhet. Aven har forutsitts att
substitutionselasticiteten ar lika med ett och att realkapital darmed inte har nagon paverkan pa
NAIRU.

2.2 Kapitalstocken paverkar arbetsloshet

2.2.1 Den positiva effekten

Tidigt i ekonomins historia berordes amnet huruvida arbete och kapital hanger ihop.
Nationalekonomins fader Adam Smith (1776) avhandlade en grundldggande form av
arbetsvardesteori. Den innebdr att priset pa en vara beror pa mangden arbete som kravs for att
producera varan. Priset bestams av tiden som ldggs ned pa produktionen. Denna teori
utvecklades sedan av Ricardo (1817) till att omfatta realkapital. Den mangd arbete som lagts
pa att producera en viss vara involverade nu ocksa den tid det tagit att producera det
realkapital som anvandes for att producera varan i forsta hand. Ricardo sag problem med
teorins Oppenhet for subjektiva varderingar for nytta och vérde.

Teorin anammades aven av Marx (Robinson, 1941) som utgick fran samma grundidé
som de klassiska ekonomerna men med en annan analys och slutsats. Marx gjorde en
helhetsanalys av samhéllet snarare &n for den enskilda firman. Marx menade att det som
arbetslosheten bestdmdes av, var den méngd kapital och den teknik som fanns tillganglig for
att producera varor. Det som skilde Marx fran de klassiska ekonomerna var att han menade att
det fanns en konflikt mellan kapital och arbete. I och med en 6kad ackumulering av kapital

samt en mer avancerad teknik kommer arbetslosheten i ekonomin att Oka.



Befolkningsokningen skulle sedan 6ka arbetslosheten ytterligare och skapa en reserv av
arbetare som inte gick att implementera i ekonomin. Problematiken Marx presenterade har
forsvunnit ur debatten, till stor del pa grund av att moderna ekonomier har kunnat kombinera
en allt storre kapitalstock med mer avancerad teknologi samtidigt som arbetsldsheten har
minskat, vilket beror pa att Marx inte utforskade mojligheten att ateranstalla de som blivit
arbetslosa som en konsekvens av 6kad produktivitet (Furth et al, 1978).

Det finns, i samklang med Marx idéer, nyare studier som menar maskinerna kommer ta
over en viss del av den produktionen som manniskor star for idag — ndgot som i sin tur
kommer skapa arbetsloshet. Generellt antas det att innovationer leder till en permanent
Pareto-forbattring for ekonomin. Stiglitz (2014) bestrider detta och menar att en sadan
forbattring inte sker. Argumenten till varfér en sadan forbattring skulle ske ar att nar en del av
arbetskraften ersatts av maskiner kommer framst den outbildade arbetskraften drabbas. Som
motpol till denna effekt ska den utbildade arbetskraften kompensera genom hogre
produktivitet, vilket leder till en positiv effekt for ekonomin. Det finns dock empiri som talar
for att denna effekt till viss del uteblir och att kontentan blir att ekonomin inte far det béttre.
En central anledning i denna teori ar substitutionselasticiteten mellan olika grupper av
arbetare. Om denna elasticitet Overstiger ett kommer det finnas en snedvridning mot
valutbildade som sedan kommer bli en starkare grupp pa arbetsmarknaden, samtidigt som den
outbildade gruppen blir svagare. Med héga investeringar i realkapital som avser effektivisera
arbetsprocesser finns mojlighet for att denna effekt skapar onddigt hog arbetsloshet (Stiglitz,
2014). Detta ar daven forenligt med teorin hysteresis (Blanchard och Summers, 1986), den

outbildade blir outsider och den utbildade insider pa arbetsmarknaden.

2.2.2 Den negativa effekten

| kontrast till foregaende stycken finns det ett flertal studier utforda av Rowthorn (1995,
1999), Arestis och Mariscal (2000), Stockhammer (2004), Stockhammer och Klar (2011) som
menar att realkapital har en negativ effekt pa arbetslosheten. Vikten av
arbetsmarknadsinstitutioner och arbetsskydd har Overskattats enligt Stockhammer och Klar
(2011). Ett av de fundamentala antagandena till varfor realkapitalet inte har ndgon paverkan
ar grundade i att elasticiteten i Cobb-Douglas produktionsfunktionen ar lika med ett. Enligt
Rowthorn (1995) stammer detta inte med empiriska varden som visar pa ett lagre vérde. Det
ar aven skillnad pa tillverkningsindustrier dar kapitalstocken ar signifikant skiljt fran ett men i
serviceindustrier tros elasticiteten ligga narmre Cobb och Douglas estimat. Rowthorn (1999)

skriver vidare hur orimligt det &r att elasticiteten skulle vara lika med ett. Detta skulle



innebara att en forandring av kapitalstocken foljs av en justering i lonerna sa att mangden
arbetare forblir exakt densamma som innan férandringen. Med denna utgangspunkt finns
olika resonemang till vilken grad kapitalstocken paverkar arbetslésheten pa kort- och langsikt.

Rowthorn (1999) menar att 6kade investeringar i realkapital skapar arbete. Liknande
studier (Arestis och Mariscal, 2000) har utforts for att skatta hur bristen av realkapital
paverkar loner och arbetsléshet ur ett medellangt perspektiv. Ifall ett land utsétts for en chock
som minskar arbetslosheten kan detta fordndra NAIRU om inte tillrackligt med realkapital
implementeras i aterhamtningsprocessen. Med detta resonemang paverkar kapitalstocken
bade hur manga som é&r arbetslsa och utbudet av effektiv arbetskraft. Insider-outsider-
effekter pa arbetsmarknaden kan saledes undvikas med hjélp av en hégre kapitalstock.

Ett keynesianskt tillvagagangssatt har presenterats med ackumulationen av realkapital
som huvudvariabel (Stockhammer och KIlér, 2011) Har presenteras det som en exogen
variabel som pa langsikt beror pa teknologi eller framtida vinster. Resonemanget bygger pa
att arbetsloshet ar oberoende av tillvaxten i output pa lang sikt. Slutsatsen i denna
keynesianska modell menar att tillvaxten i kapital paverkar arbetslosheten pa lang sikt. Vikten
av att varumarknaden stimuleras med tillrackliga investeringar bestammer utvecklingen av
arbetslosheten (Stockhammer och Klér, 2011).



3 Tidigare studier

Ett flertal empiriska undersokningar har utforts i syfte att se om kapitalstocken har nagon
paverkan pa arbetslosheten. De studier som visar pa motsatsen utgar fran att Cobb-Douglas
substitutionselasticitet ar lika med ett. Om detta antagande stdmmer &r det andra faktorer &n
realkapitalet som paverkar arbetslosheten. En empirisk studie av Rowthorn (1995) visar att
det inte stimmer 6verens med verkliga tal. | denna studie visar det sig att, for perioden 1966-
1995 ligger denna elasticitet mellan 0.6 till 0.8 vilket betyder av arbetslosheten paverkas nar
kapitalstocken fordndras. Med detta resultat som grund har en rad modeller satts upp for att se
till sambanden mellan kapitalstocken och arbetslésheten. Rowthorn (1995) anvénder sig av en
modell for att estimera realkapitalets paverkan pa NAIRU. | och med ett signifikant samband
mellan dem rekommenderas ett antal forandringar ndar det kommer till att minska
arbetslosheten. Bland annat bor kapacitetsforandringar ske i form av okade investeringar i
kapitalstocken.

En liknande undersokning utférdes for Storbritannien och Tyskland (Arestis och
Mariscal, 2000) med syfte att se om kapitalackumulering paverkar arbetslosheten. Detta gav
starkt signifikanta resultat for bada landerna. | kontrast till detta gav langtidsarbetsloshet (som
paverkas av olika arbetsmarknadsinstitutioner) i denna undersokning ingen signifikans for
Tyskland — nagot som talar emot att misslyckanden pa arbetsmarknaden skulle vara av storsta
vikt for arbetslosheten. Slutsatsen av undersdkningen ar att forandringen i realkapital har
paverkan pa arbetslosheten och att policys riktade att stimulera investeringar kan minska
arbetslosheten.

Nyare studier (Palacio-Vera et al, 2006) undersoker huruvida kapitalkvoten paverkar
effektiviteten hos arbetare och om detta i sin tur paverkar NAIRU. Modellen &r estimerad for
USA under aren 1964-2003. Deras resultat visar att det finns ett signifikant samband mellan
kapitalkvoten och dess paverkan pa NAIRU. Implikationen av resultatet dr antagandet om att
det finns hysteresis pa arbetsmarknaden styrks. Aven i denna studie saknas signifikans till att
NAIRU skulle paverkas av langtidsarbetslosheten och dessutom saknas denna signifikans
aven for teknisk innovation. Gemensamt for dessa tidigare studier ar att med antagandet att
substitutionselasticiteten inte ar lika med ett ger de ett signifikant resultat for kapitalstockens
paverkan pa arbetsloshet. Fler studier med samma resultat har utforts av bland andra
Stockhammer (2004) och Arestis, Baddeley och Sawyer (2007).
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4 Regressionsmodell och data

4.1 Regressionsmodell

Vi undersoker kapitalstockens inverkan pa arbetsloshet genom att anvanda en multipel
regressionsmodell. Regression kors pa efterfragevariablerna kapitalstock, kapitalkvoten och
BNP samtidigt som inflation anvénds som kontrollvariabel. Vi estimerar foljande modell:

Modell 1:

K ABNP

BNP)t—l,i + ﬁ4,i(m)t—1,i + BsiINFr_1; + Bo,iUp-1,; + €

AK
Upi =B + ﬂz,i(?)t—l,i + ﬁs,i(
Arbetslosheten (U) for varje artal t, och land i, forklaras av foregdende ars forandringar i

ABNP
BNP

kapitalstock (AYK) och BNP (——), kapitalkvoten (#) samt foregdende ars inflationsniva

(INF). Da arbetslGshet antas uppvisa en grad av persistens inkluderas dven en laggad version
av arbetsldshet som en forklarande variabel. Med persistens menas att arbetslosheten idag i en
viss utstrackning beror pa tidigare arbetsléshetsniva (Blanchard & Summers, 1986). Vi véljer
att anvanda laggade variabler Gverlag dd vi antar att det finns en viss fordrojning i
variablernas paverkan pa arbetsléshet. Om kapitalstocken okar idag kommer det dr6ja en viss
tid innan det ger utslag via exempelvis nya maskiner, vagar eller ny teknologi, vilket i sin tur
skulle kunna paverka arbetsmarknaden. Detsamma galler forandring i ett lands efterfragan
(det vill séga forandring i BNP forst och framst). Om efterfragan 6kar idag kan det vara svart
for foretag att direkt utoka sin produktion eftersom det kan ta tid att utveckla och bygga ut
produktionslokaler. Finns det daremot outnyttjad kapacitet hos ett foretag behdver det inte alls
ta lang tid att nyanstalla. For att fanga upp ett sadant samband skulle det dock ha behovts data
med kortare tidsintervall an ett ar, till exempel kvartalsdata. Eftersom vi endast har tillgang
till arsdata anser vi att det blir bast att anvanda oss av en lagg pa ett ar pa grund av de
ovannamnda potentiella fordréjningarna.

Var modell &r en variant av modeller fran tidigare studier (exempelvis Nickell, 1997
och Stockhammer och Klar, 2011) inom det har omradet. Skillnaden ar att vi inte inkluderar
nagra variabler for arbetsmarknadsinstitutioner da vi forst och framst vill fokusera pa hur
kapitalstocken paverkar arbetslosheten. Vi valjer att inkludera kapitalkvoten for att underséka
hur arbetslosheten paverkas om kapitalstocken vaxer snabbare &n vad BNP gor. Genom att
inkludera bade kapitalkvoten och tillvéxttakten i kapitalstocken kan vi underséka om det finns
nagon substitutionseffekt mellan kapital och arbete. Syftet med att inkludera inflation som en

kontrollvariabel ar att kontrollera for konjunktursvangningar som kan komma att paverka
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arbetsloshetsnivan. En hog inflation antas korrelera med en hdgkonjunktur och vice versa.
Dessutom har inflation lange varit en vedertagen variabel ndr det kommer till att forklara
arbetsloshet.

Da vi arbetar med tidsseriedata ar autokorrelation ett mojligt problem som kan uppsta i
var modell. For att undvika autokorrelation lagger vi till ytterligare en lagg av arbetslshet dar
sa kravs. Utifran modell 1 kan vi formulera var nollhypotes om att kapitalstocken inte har

nagon signifikant paverkan pa arbetslosheten:

Hy: ﬁzr,i =0
Hy: far; # 0

Mothypotesen ar saledes att p-vardet for kapitalstocken ar skilt fran noll och har signifikant

paverkan pa arbetslosheten.

4.2 Data

Listan pa vad som paverkar kan goras véldigt lang med exempelvis arbetsmarknadsatgarder
sa som storlek pa a-kassa och hur lange man kan fa ersattning. Vi har dock valt att endast titta
pa makroekonomiska storheter sa som BNP-tillvéxt, kapitalstockstillvaxt, kapital-BNP-kvot
och inflation dar fokus ligger pa vilken effekt kapitalstocken har pa arbetsloshetsnivan. Vi har
data for de fyra landerna Sverige, Tyskland, Storbritannien och USA och denna har valts
utifran dess tillganglighet. Den stracker sig fran 1870-2008 for Storbritannien och USA, fran
1911-2008 for Sverige (inga siffror pa arbetslosheten innan dess) och fran 1935-2008 for
Tyskland (inga siffror pa kapitalstocken innan 1935 och inga siffror for arbetslésheten innan
1899). All data ar sekundardata fran Maddison (1994 och 2008), Feenstra et al (2015), Piketty
(2014) med flera. Kapitalstocken for Sverige 1870-1949 har vi estimerat med hjélp av siffror
fran Krantz och Schon (2012) genom att anvanda Perpetual Inventory-metoden (PIl-metoden).
For att kunna jamfora alla siffror har vi konverterat alla belopp till 2005 ars dollar. |
Appendix A redogor vi for hur vi har estimerat Sveriges kapitalstock.

Figur 4.1 visar hur arbetsldsheten har utvecklats under tidsperioden for de fyra
landerna. | figuren visas femarsgenomsnitt for hela perioden av arbetsloshetsnivan.
Utvecklingen ar snarlik for landerna med en skenande arbetsléshet under 1930-talet pa grund
av den stora depressionen for att sedan sjunka till valdigt laga nivaer efter andra varldskrigets
slut. Som redan namnts ar den perioden, efterkrigstiden fram till 1970-talet, kdnd som den

gyllene eran med hog produktivitet och 1ag arbetsléshet. 1 figuren ser vi att arbetslosheten var
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exceptionellt 1ag for alla landerna, dven om det drojde nagra ar langre for Tyskland att na till

den laga nivan.

Figur 4.1 Arbetsloshet, femarsgenomsnitt, 1870-2008

25% -
20%
15% -

10% -

Arbetsloshet i %

5% -

‘ —M—USA —O—Sverige —#&—Storbritannien —O—Tyskland ‘

Kéllor: Boyer och Hatton (2002), NBER, Statistisches Bundesamt, Vernon (1994), United States Department of
Labor.

| samband med oljeprischockerna pa 1970-talet blev arbetslosheten hogre och atergick till
nivaer liknande de som radde innan forsta varldskriget. Detta ser vi dven i tabell 4.1 som visar
att medelarbetslésheten under perioderna innan och efter den gyllene eran har legat pa
ungefar samma niva forutom for Sverige. Den gyllene eran avtog i samband med
oljeprischockerna pa 70-talet som &r kand som en period av stagflation. Sverige har dock
lyckats halla medelarbetslosheten betydligt lagre dn exempelvis Tyskland och Storbritannien
aven efter denna period. Att medelarbetslosheten var sa lag under den gyllene eran samtidigt
som den varit pa ungefar samma niva fore och efter, atminstone for USA och Sverige och i
viss man for Storbritannien, tyder pa att den laga nivan under den gyllene eran var ett

undantag och att nivan vi har haft direfter dr “normal”.

Tabell 4.1 Medelarbetsloshet

Medelarbetsloshet Sverige Tyskland Storbritannien USA
1870-1949* 9,99% 6,82% 6,04% 6,77%
1950-1975 1,94% 3,07% 2,17% 4,94%
1976-2008** 4,97% 9,03% 8,57% 6,16%

*1911-1949 for Sverige, och 1899-1949 for Tyskland (saknas 1939-1947 Tyskland)
*%1988-1990 saknas for Tyskland

Kéllor: Se figur 4.1, egna utrakningar.
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Vidare noterar vi att arbetsléshetsnivaerna for landerna tycks folja varandra pa sa satt att nar
den Okar eller minskar i ett land foljs det av en 6kning eller minskning i de andra landerna
ocksa. Nivan de senaste aren for Sverige, Storbritannien och USA tycks konvergera medan
Tysklands genomsnittliga arbetslshet fortfarande ar nagra procentenheter hogre.
Kapitalstocken ar en variabel som vaxer éver tiden vilket intuitivt &r enkelt att forsta da
kapitalackumulation ar lika med sparandekvoten av BNP minus deprecieringstakten. Istallet
for att fokusera pa kapitalstocken som sadan véljer vi att fokusera pa hur tillvaxten i
densamma paverkar arbetslosheten. | figur 4.2 visas hur forandringen i kapitalstocken har
skiftat genom aren. Kapitalstocken har vaxt med olika hastighet under storre delen av
perioden for landerna. USA har legat pa en relativt stabil tillvaxttakt runt 5 %, Sverige och
Storbritannien har upplevt stora fluktuationer och Tyskland har ocksa haft en varierande
tillvaxttakt. Anledningarna till dessa skillnader kan vara manga. For Storbritanniens och
Tysklands del forstordes en stor del av deras realkapital vilket paverkade tillvaxttakten en tid
framover. Krigstiden paverkade aven de krigsdrabbade landernas investeringar vilket skapade
lagre tillvaxt i kapital under dessa ar. Vart att notera ar att for bade Sverige och Storbritannien
sa ar en negativ tillvaxt i kapital 1915 forenat med relativt l1ag arbetsloshetsniva, medan den
hoga tillvaxten 1920 ar forenad med hdg arbetsloshet. Detta ar vart att notera da det ar i

kontrast till de tidigare studierna.

Figur 4.2 Forandring kapitalstock, femarsgenomsnitt, 1870-2008.
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Kéllor: Maddison (2008), Penn World Table 8.1, egna utrékningar.
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Likt Piketty (2014) anvander vi oss av kapitalkvoten! som en forklarande variabel. Figur 4.3
visar pa hur kapitalkvoten har forandrats. Kvoten sjonk i samband med andra vérldskriget pa
grund av att mycket realkapital forstordes samtidigt som sparkvoterna var laga. Kapitalkvoten
var efter andra varldskrigets slut pa sin lagsta niva pa lange for USA och Sverige medan den
for Tyskland boérjade 6ka efter krigets slut. For Storbritannien héll sig kvoten stabil under hela
den turbulenta tiden. Noterbart &r kvoten for USA var som hogst 1930. De senaste
decennierna har Sverige och Storbritannien borjat komma ikapp Tyskland och USA. Som for
arbetslosheten sa tycks Sveriges, Storbritanniens och USA:s respektive kapitalkvoter

konvergera runt 250-300 % av BNP medan Tysklands kvot ar nagot hogre.

Figur 4.3 Kapitalkvoten, femarsgenomsnitt, 1870-2008.
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Kallor: Se figur 4.2, egna utrakningar.

| figur 4.4 visas hur forandringen i BNP har sett ut for landerna under den utvalda perioden.
Aven har ser vi, inte s& dverraskande, en 1&g och till och med negativ tillvaxt under de bada
varldskrigen. Efterfoljande period var sedan tillvaxten tillbaka pa en stabil positiv niva.
Siffrorna for Storbritannien 1975 och 1980 &r sa pass negativa pa grund av de drabbades hart
av oljeprischockerna vilket fick BNP att minska kraftigt 1973-1974 respektive 1980-1981. Vi
noterar ett antal avvikande varden, framforallt i samband med varldskrigen. Bade Tyskland
och Storbritannien uppvisar aren 1910-1915 mycket negativa tillvéaxttal. 1940-1945 ar
tillvaxten ocksa negativ. Tyskland drabbades ocksa av oljechockerna da tillvaxten var negativ
under storre delen av 1970- och 1980-talen.

! Piketty anvander sig av kapital i forhallande till nationalinkomst.
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Figur 4.4 Forandring BNP, femarsgenomsnitt, 1870-2008.
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Kallor: Se figur 4.2, egna utrékningar.

Tittar vi vidare pa figur 4.5 kan vi konstatera att inflationen under den gyllene eran holl sig pa
en stabil niva i jamforelse med andra perioder. | samband med forsta varldskriget och fram till
andra varldskriget var inflationen tamligen volatil for de fyra landerna for att sedan stabilisera
sig pad en lag niva. Pa 1970-talet 6kade inflationen igen i samband med redan ndmnda
oljeprischocker. Inflationen gar i cykler vilka ar samma for alla landerna. Aven har kan vi se
att landerna de senaste aren har konvergerat mot att ligga pa ungefar samma niva i samband

med att centralbankerna inforde inflationsmal.

Figur 4.5 Inflationsniva, femarsgenomsnitt, 1870-2008.
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Kéllor: Piketty (2014), SCB, Shiller (1989), egna utrakningar utifran respektive lands KPI.
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5 Regressionsresultat och analys

5.1 Hela perioden

Tabell 5.1 nedan visar resultatet fran den forsta regressionen som behandlar hela tidsperioden.

Tabell 5.1 Regressionsresultat hela perioden

Sverige USA Storbritannien Tyskland
Variabel/Land 1911-2008 1870-2008 1870-2008 1935-2008
0,02 0,02 0,01 0,01
Konstant, (0,00)***  (0,00)***  (0,01)** (0,00)***
0,07 -0,09 0,1 -0,08
Forandring kapitalstock, ; (0,04)* (0,02)* (0,00)*** (0,01)**
-0,02 0,03 0,04 0,01
Kapital-BNP-kvot, ; (forsta differensen)  (0,19) (0,01)**  (0,01)** (0,1)
-0,12 -0,28 -0,15 -0,15
Férandring BNP,_; (0,00)***  (0,00)***  (0,00)*** (0,00)***
-0,18 -0,1 -0,18 -0,2
Inflation, 4 (0,00)***  (0,00)***  (0,00)*** (0,01)**
0,79 0,66 0,9 1,46
Arbetsléshet, (0,00)***  (0,00)***  (0,00)*** (0,00)***
0,27 -0,53
Arbetsloshet, , (0,01)** (0,00)***
Justerat R? 0,8 0,88 0,89 0,98
Durbin-Watson 1,66 1,99 1,81 2,1

* sign 5%, ** sign 1%, *** sign 0,1%

Forklaringsgraden for modellen ar hog for alla fyra lander med ett justerat R2-vérde pa som
lagst 0,8 och som hogst 0,98. Den har hoga forklaringsgraden beror till storsta delen pa de
laggade varianterna av arbetslosheten. For variabeln kapitalkvot har vi anvént oss av forsta
differensen for att undvika problem med icke-stationdritet. Enhetsrotstest utférda for att
upptacka icke-stationaritet? visar att kapitalkvoten &r integrerad av forsta ordningen, séledes
anvander vi variabelns forsta differenser i regressionen. Genom att beakta Durbin-Watson-
statistikan kan vi avgora om var modell lider av problem med autokorrelation. Ett vérde néra
2 pa Durbin-Watson-statistikan indikerar att autokorrelation inte forekommer. For alla lander

ar vérdet i ndrheten av 2 varfor vi antar att autokorrelation inte &r ett problem for var modell.

2 Ett enhetsrotstest kallat Augmented Dickey-Fuller.
3 Durbin-Watson-vardena ar acceptabla enligt tabell A5 pa sidorna 544-545 i Dougherty (2011).
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Eftersom tillvaxten i kapitalstocken delvis ar beraknad utifrdn BNP samtidigt som BNP &ven
ingar i kapitalkvoten finns det en risk att regressionen lider av problem med multikollinearitet.
Dérfor utfors ett test for att undersoka korrelationen mellan de forklarande variablerna. En
korrelation pa | 0,8 | eller higre innebar for hog korrelation och att modellen bor justeras.*
Testet visar att korrelationen inte Gverstiger | 0,8 | for nagra av variablerna varfor vi fortsatt
litar pa vara regressionsresultat.

Resultatet visar att kapitalstocken har en signifikant paverkan pa arbetsldshet, dock
skiljer sig effekten at mellan landerna. For Sverige och Storbritannien innebar en
procentenhets okning i kapitalstocken 0,07 respektive 0,1 procentenheters 6kning av
arbetslosheten. For USA och Tyskland daremot innebér en 6kning av kapitalstocken att
arbetslosheten sjunker vilket ar i linje med tidigare studier inom omradet (se exempelvis
Avrestis et al, 2007 och Stockhammer och Kléar, 2011). Vidare har kapitalkvoten en signifikant
positiv effekt pa arbetsloshetsnivan i USA och Storbritannien medan den ar insignifikant for
Sverige och Tyskland. Att den &r positiv innebar att om kapitalet 6kar fortare &n vad BNP gor,
sa kommer det leda till en hogre arbetsloshet. P4 samma sétt innebar en minskande
kapitalkvot att arbetslosheten blir lagre, vilket i sa fall Gverensstammer med vara tankar kring
substitutionseffekten mellan kapital och arbete. Bade BNP och inflation har signifikant
negativa effekter vilket &ar forenligt med forvantad effekt utifran Okuns lag och
Phillipskurvan. Enligt Okun (1962) foreligger ett negativt samband mellan BNP och
arbetsloshet. Om BNP Okar sa kommer arbetslosheten att minska och vice versa. Logiken
bakom sambandet ar intuitivt enkel att forsta: om efterfragan okar kommer foretagen behdva
utoka sin produktion. For att gora det faller det sig naturligt att foretagen behdver anstélla fler
arbetare, det vill sdga efterfragan pa arbetare Okar vilket resulterar i lagre arbetsloshet.
Phillips (1958) visade pa det negativa sambandet mellan arbetsloshet och inflation som
innebar att hogre inflation kommer resultera i lagre arbetsloshetsnivaer. Slutligen blir
laggarna for arbetsloshet signifikanta vilket tyder pa att det finns en grad av persistens.

Majoriteten av de tidigare studierna som har kommit fram till att kapitalstocken har en
negativ inverkan pa arbetsloshet har analyserat paneldata och saledes fatt overgripande
resultat for de undersokta landerna. Att vi far annorlunda resultat nar vi undersoker
individuella lander ar intressant, speciellt med tanke pa att landerna &r lika varandra vad galler
industrialisering, teknologiniva och humankapital med mera. I var modell har vi inte med

nagra variabler for arbetsmarknadsatgarder vilka bor ha positiv effekt pa arbetslosheten

4 Westerlund 2005, s. 160
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(Layard et al 1991). Landerna skiljer sig at vad galler i vilken omfattning de anvander sig av
arbetsmarknadsatgarder (Nickell, 1997). Det ar stor skillnad mellan Sverige och USA dar
USA knappt anvander sig av nagra atgarder alls i jamforelse med Sverige. Nar dessa variabler
utesluts ur modellen skulle det kunna vara sa att kapitalstocken i Sveriges fall plockar upp
effekten fran de utelamnade variablerna vilket gor att vi bor se pa vara resultat med viss
forsiktighet.

Nér det kommer till de enskilda landerna finns det diskrepanser géllande resultaten. For
kapitaltillvaxten skiljer den sig i sin paverkan pa arbetslosheten mellan USA och Tyskland
dar den ar negativ jamfort med den motsatt positiva effekten for Sverige och Storbritannien.
Den negativa effekten & kompatibel med teori som menar att en knappa investeringar i
realkapital kan leda till hogre arbetsloshet (Arestis och Mariscal, 2000). Resultaten for
Sverige och Storbritannien stimmer éverens med den teori Marx stod for; att en 6kning av
kapitalet skulle leda till en véxande dverbliven arbetskraft. Denna teori forefaller dock orimlig
eftersom ingen stadigvarande hdjning av arbetslosheten skett samtidigt som kapitalstocken
okat i landerna. Det vi kan sdga ar att realkapitaltillvaxten pa kort sikt kan orsaka hogre
arbetsloshet. Eventuella andra forklaringar till varfor effekten ar positiv kan ligga i perioderna
dar arbetslosheten eller kapitalet visat extrema varden — dessa varden ska da ha varit
paverkade av andra faktorer. Vart att notera for Sveriges kapitaltillvaxt ar aren 1910-1925 och
1995-2008. For Storbritannien noterar vi aren 1930-1950 och 1965-1985. Under dessa ar kan
bade krig och inhemska kriser haft en avvikande paverkan vilket lett till positiv effekt for hela
perioden.

Gallande kapitalkvoten gar aven den att binda till den teori vi har presenterat. De
positiva vardena i kapitalkvoten for USA och Storbritannien &r forenligt med den
substitutionseffekt vi forsoker pavisa. Dock ar dessa regressionsresultat for en langre period
an de gyllene éren, darmed bor substitutionseffekten enbart std for en viss del av
kapitalkvotens effekt. Andra faktorer som kan paverka kapitalkvotens signifikant positiva
effekt skulle kunna vara anpassningsprocessen for arbetare. Implementering av nytt
realkapital kan resultera i hogre arbetsloshet, en effekt som kan ha varit pataglig. Detta &r i
enlighet med den teori gdllande att arbetare ersatts av maskiner eller till foljd av
effektivisering av realkapital. Den uteblivna signifikansen hos Sverige och Tyskland kan bero
pa att var modell till viss del har svart att estimera sambandet mellan kapitalkvoten och
arbetslosheten. Noterbart ar att vi inte haft tillganglig data for Sverige innan ar 1911 och for
Tyskland ar 1935 vilket ar nagot som kan paverka vara resultat. Utover det kan

makroekonomiska handelser ha lett till anmarkningsvarda forandringar for landets
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arbetsloshet. For Tyskland ar det anmarkningsvart hur landet lagt sig pd en permanent
arbetsloshet pa runt 10 % sedan 1985, i forhallande till den historiska arbetsldsheten som
legat pa en lagre niva. Att behdva ta hansyn till de interna och externa handelser som paverkat
respektive land visar till viss del begransningen med var modell.

For att vidare studera ett eventuellt samband mellan kapitalkvoten och arbetsléshet utfér
vi en enkel analys av vara observationer. Nedan, i figur 5.1, ser vi ett spridningsdiagram for

kapitalkvoten och arbetsldsheten i respektive land.

Figur 5.1 Kapitalkvot och arbetsldshet.
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Kallor: Se figur 4.1 och 4.2

Vad vi ser &r att det verkar finnas ett positivt samband dar hdgre kapitalkvot innebér en hogre
arbetsloshetsniva. Aven for Sverige och Tyskland, dar regressionsresultatet inte visade pa
nagon signifikans, finns en potentiell trend. Detta bor sjalvfallet beaktas med viss forsiktighet
da regressionsanalysen inte var signifikant. Samtidigt kan det ge en intuitiv bild av sambandet
variablerna emellan och vilka véarden som varit typiska respektive avvikande.

Ser vi till USA:s resultat blir den har observationen intressant eftersom en 6kning av

kapitalstocken ger minskad arbetsloshet, men om den vaxer for fort i férhallande till BNP ger
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det motsatt effekt. Detta skulle kunna forklara den laga arbetsldsheten under den gyllene eran
da effekten av en minskande kapitalkvot bor ge lagre arbetsloshet. | samband med andra
varldskriget sjonk USA:s kapitalkvot och deras arbetsloshet likasa, detsamma galler for
Sverige. Spridningen i diagrammet tyder pa att det verkar finnas en effekt mellan variablerna
for Sverige, Tyskland och USA. For Storbritannien & sambandet inte lika tydligt. Det gar
aven att lokalisera tydliga uteliggare for Sverige som inte &r férenliga med denna trend. Figur
5.2 nedan presenterar trendlinjerna for respektive land. Som vi kan se visar samtliga lander en
liknande trend. Aven Storbritannien uppvisar en s&dan trend trots det oklara sambandet i figur

5.1, vilket tyder pa vanskligheten i att skatta en linjar trend.
Figur 5.2 Trendlinjer kapitalkvot och arbetsldshet
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5.2 Den gyllene eran 1950-1975

| tabell 5.2 nedan presenteras resultaten for regressionen for den gyllene eran 1950-1975.

Tabell 5.2 Regressionsresultat gyllene eran

Sverige  USA Storbritannien Tyskland
Variabel/Land 1950-1975 1950-1975 1950-1975 1950-1975
0,01 0,02 -0,004 0,02
Konstant, (0,07) (0,04)*  (0,22) (0,00)***
0,03 -0,11 0,16 -0,19
Forandring kapitalstock, (0,07) (0,60) (0,00)*** (0,00)***
0,02 0,04 0,10 -0,02
Kapital-BNP-kvot, ; (forsta differensen) (0,06) (0,02)*  (0,01)** (0,05)
-0,06 -0,39 -0,15 -0,18
Forandring BNP, (0,04)*  (0,00)*** (0,00)*** (0,01)**
0,05 -0,002 0,05 -0,36
Inflation, 4 (0,17) (0,96) (0,10) (0,01)**
1,05 0,97 0,84 1,27
Arbets|éshet, ; (0,00)*** (0,00)*** (0,00)*** (0,00)***
-0,43 -0,25
Arbetsloshet, , (0,05)* (0,02)*
Justerat R? 0,51 0,83 0,80 0,98
Durbin-Watson 2,24 1,91 2,28 1,87

* sign 5%, ** sign 1%, *** sign 0,1%

Det &r inte sarskilt stor skillnad mellan resultaten for hela perioden jamfort med den har
utvalda eran. De variabler som ar signifikanta for bada perioderna har ocksa samma inverkan
pa arbetsloshet vad géller positiv eller negativ effekt. Skillnaderna gentemot resultaten i tabell
5.1 ar att kapitalstocken inte har nagon signifikant effekt i Sverige och USA, samt att
inflationen blir insignifikant for alla landerna utom Tyskland. Da det ar en relativt kort
tidsperiod &r antalet observationer givetvis farre vilket kan vara en anledning till att farre
variabler &r signifikanta. Dessutom &r R?-vardena lagre for alla utom Tyskland vilket ocksa
betyder att modellen har svarare att forklara arbetslosheten under den hér korta perioden.
Durbin-Watson-statistikan ligger har pa ett varde nara tva for samtliga lander. Darfor kan vi
aven har utga ifran att modellen inte lider av autokorrelation.

Arbetslosheten under den gyllene eran skiljer sig, som vi redan sett i tabell 4.1, avsevért

jamfort med resterande ar. Samtidigt visar resultaten att det inte &r nagon storre skillnad
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mellan kapitaltillvaxten eller kapitalkvoten. Fran figur 4.2 och figur 4.3 kan vi se att
variablerna var betydligt mer stabila under den gyllene eran. Stabilitet i variablerna kan inte
forklara hur den nya nivan uppnaddes men det ger en indikation till att jamviktsarbetslésheten
skiftade. En stabil tillvaxt &r forenlig med Solows (1956) tillvaxtteori for nér en ekonomi
befinner sig i jamviktslage. Ytterligare en variabel som visade pa stabilitet var inflationen,
som praktiskt taget var konstant under den gyllene eran i kontrast till perioden innan da den
var volatil. Trots detta hade den ingen signifikant paverkan pa arbetslésheten i var regression,
nagot som tyder pa att andra variabler paverkat den laga arbetsloshetsnivan. Fragan blir da
hur den har lagre nivan uppstod och varfor den skedde just da. Har spelar
substitutionseffekten mellan kapital och arbete en viktig roll. Andra varldskriget innebar en
ekonomisk chock med Iag tillvaxt i kapitalstock saval som BNP. Storbritannien och Tyskland
fick se stora delar av sina lander forstorda vilket ledde till en drastisk minskning i den faktiska
kapitalstocken och USA lade stora resurser pad kriget. Aven om Sverige inte var direkt
inblandat pa samma satt som de 6vriga tre landerna blev de negativt paverkade genom en
minskad efterfragan och osakerhet. Nar det sedan vande och efterfragan 6kade fick de vanda
sig till arbetare for att lyckas halla produktionen pa jamna nivaer med den 6kande efterfragan.
Detta pa grund av att kapitalstocken nu var lag sett till det som efterfragades. Kapitalstockens
trogrorlighet ger da utrymme for att substituera mellan arbetare och kapital vilket gav upphov

till en jamviktsforandring for arbetslosheten.
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6 Diskussion

Vara regressionsresultat sager att vi kan forkasta var nollhypotes som sager att kapitalstocken
inte skulle paverka arbetslosheten. Denna slutsats strider mot den analys som gjorts att
flertalet ekonomer. Skillnaden i grundantagandena for elasticiteten Cobb-Douglas funktionen
ar centrala for var man hamnar i resonemanget. Empiriska studier styrker antagandet gallande
att substitutionselasticiteten mellan kapital och arbete inte ar lika med ett, vilket stammer
overens med var regression. Liknande resultat har aven uppnatts av andra ekonomer med
liknande modeller men andra antaganden an vara. Studier som talar emot vikten av realkapital
kan fortfarande ge vérdefull information kring arbetslosheten men man bor inte ignorera
vikten av realkapital. De resultat vi har fatt fram ar signifikanta for samtliga lander nar det
kommer till forandringar i realkapital. For kapitalkvoten galler signifikans for Storbritannien
och USA. Dessutom skiljer sig de fyra landerna nar det kommer till om den haft negativ eller
positiv paverkan. Skillnaderna ger utrymme for en 6ppen diskussion om vad de eventuella
forklaringarna kan vara till de resultat som presenterats.

For Tyskland och USA har kapitaltillvaxten haft en signifikant negativ paverkan pa
arbetslosheten. De bada landerna har haft en storre kapitalstock i forhallande till BNP &n
respektive for Sverige och Storbritannien. Till skillnad fran Tyskland och USA har
kapitaltillvaxten i Sverige och Storbritannien haft en positiv effekt pa arbetslosheten. Ser vi
till de historiska vérdena finns det tva tydliga skillnader, vilket kan forklara de motsatta
effekterna for de olika landerna. Storbritannien och Sverige har haft en mer fluktuerande
tillvaxt medan den har haft en mer stabil sadan i USA och Tyskland. Under och efter forsta
varldskriget kan vi se stora anomalier i tillvaxten for Sverige och Storbritannien nagot som
kombinerades med en hdg arbetsloshet. Sambandet fran denna period, som praglades av
instabilitet och dessutom en uppbyggnad till den stora depressionen, skulle kunna forklara
varfor det haft omvand effekt for de bada landerna. For Storbritannien finns aven en tydlig
minskning under oljekrisen vilket satte paverkade deras investeringar i realkapital markbart.

Nar det kommer till kapitalkvotens storlek har vara resultat pekat i samma riktning,
forutom for Sverige dar den inte var signifikant. Innebdrden av att en 6kning i kapitalkvoten
resulterar i hogre arbetsloshet ger mojlighet for ett flertal forklaringar. Signifikansen av
storleken implicerar att det finns en begransning for kapitalkvoten och att en for hog sadan
kan leda till hogre arbetsloshet. Detta aterknyter till de studier som pekat pa att maskiner tar
éver manniskans sysslor och forsatter dem i arbetsloshet. Ser vi till historien har detta pa sikt
lett till hogre produktivitet och att arbetare omlokaliserats till andra produktions- eller

serviceomraden. Sambandet blir som tydligast vid kristider da kapitalkvoten vaxt i samband
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med arbetslosheten. Uppbyggnaden till kriser forknippas ofta med optimism och
investeringslycka. Under den stora depressionen var detta samband patagligt for USA och till
viss del Sverige. 1980-tals krisen visar pa ett liknande samband for samtliga landerna, en for
hog kvot — eller en for hog plotslig tillvaxt verkar ge positiva effekter pa arbetslosheten.
Praktiskt skulle detta ge implikationer att i tider av hdga investeringar kan det vara
nddvandigt att ha policys som hjélper de som hamnar utanfor arbetskraften — i enlighet med
diskussionen gallande hysteresis.

Gallande den gyllene eran och de svar vi har fatt fram kan vi utlasa ett par viktiga
diskussionsamnen. Troligen var detta helt enkelt en tillfallighet — en av fa positiva
konsekvenser av krigsaren. Kriget innebar en chock for kapitaltillvaxten och kapitalstocken
for de krigsdrabbade l&nderna. Enligt de undersokningar som gett signifikanta resultat
gallande realkapitalets paverkan pa NAIRU, kan en forklaring vara en temporar forflyttning
av jamviktsarbetslosheten. Under andra perioder med lag arbetsldshet verkar en jamnare
tillvaxt av kapitalstocken varit gynnsam. Intuitivt innebar det helt enkelt att om en stor del av
kapitalet forstors kommer en storre andel av arbetskraften behovas for att producera det som
efterfragas. Sjalvfallet ar det inte onskvart att forstora realkapitalet som ar uppbyggt, men
idén ger en mojlig forklaring till periodens avvikande karaktar och hur den bor tolkas.

Angaende var jamvikten for kapitalkvoten ligger eller vilken storlek som resulterar i
den lagsta mojliga arbetsloshet utan att effektiviteten i ekonomin rubbas, dr en fraga som
skulle kunna ge nya insikter i &mnet. Sett till vara resultat kan vi se en form av tendens for
vad denna skulle kunna tdnkas vara. Kvoten skot i hdjden for USA under 1930-talet vilket
skedde i samband med massarbetsloshet. Kvoten har under de gyllene aren legat konsekvent
kring 250 % och innan runt 300 % av BNP for USA. Ser vi till nutid har de tre resterande
landerna borjat konvergera mot dessa siffror. For USA och Tyskland som &r
produktionsdominerande ekonomier kan man tanka sig att denna kvot kommer vara nagot
hogre an for ett mer serviceorienterat land. Detta ar logiskt da produktionsindustrier i regel
kraver mer realkapital dn serviceindustrier. Kapitaltillvaxten Iag, precis som arbetslosheten,
pa en stabil niva innan forsta varldskriget. Hela mitten av 1900-talet med starten i den stora
depressionen fram till oljekriserna skulle kunna ses som avvikande. Efter 1980-talet
stabiliserades kapitaltillvaxten till en niva likt den som radde innan forsta varldskriget. Detta
kan tyda pa att vi ar pa vég tillbaka till den jamviktsarbetsloshet som vi kan forvénta oss av en
modern ekonomi.

Den generella bristen av analys géllande varfor kapitalstocken inte skulle vara en faktor

bakom arbetslosheten kan vara flera. Som tidigare namnts skulle det sena 1800-talet kunna
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ses som en jamvikt for arbetslosheten. Under 1900-talet har andra faktorer &n kapitalstocken
statt i centrum. Varldsekonomins valutasystem guldmyntfoten skapade stora problem innan
och under de tva varldskrigen vilket utmynnade i dvergangen till Bretton-Woods systemet.
Under de gyllene aren fanns inga incitament att analysera kapitalstocken, valstandet for hela
ekonomin skapade en blind optimism for eventuella problem. De inflationsinriktade
atgarderna verkade helt enkelt ge goda resultat for arbetslosheten och ekonomin som helhet. |
och med oljekriserna i borjan av 1970-talet fanns det utrymme att tdnka om. Penningpolitiska
atgarder kunde inte ensamt I6sa den hdga arbetslosheten och hdga inflationen — stagflation
blev ett begrepp. Bretton-Woods systemet bidrog inte langre med stabilitet och uppléstes.
Som en konsekvens borjade en liberalisering for lander som Storbritannien och USA i
centrum. Brist pa avregleringar blev svaret till varfér varlden lidit av for hog arbetsloshet som
effekt av oljekriserna. Ser vi till foresprakarna av att kapital inte skulle ha paverkan pa
arbetsloshet passar deras teorier vl in pa den politiska bild som till stor del praglat varlden
sedan borjan av 1980-talet. Anledningen var att arbetsmarknaden var ineffektiv, till stor del
pa grund av ineffektiva institutioner, trogrorlighet skapat av fackforbund och for langvariga
anstallningar. De antaganden som gjorts for realkapitalet har baserats pa svag empirisk teori
och antaganden som inte stamt val éverens med verkligheten. Detta kan i perioder ha orsakat
hogre arbetsloshet an nodvandigt i brist pa atgarder. Med hjélp av policyatgarder, baserade
utifran realkapitalets storlek och tillvéxttakt, skulle en lagre arbetsloshet kunnat vara majlig

under perioden.
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7 Policyrekommendation
Givet att kapitalstocken har en negativ effekt pa arbetslosheten blir en viktig implikation att
politiken bor fokusera pa att stimulera till kapitalackumulation snarare an att fokusera pa
arbetsmarknadspolitik. Hur denna stimulans ska ga till basta satt kan diskuteras. Investeringar
bestammer kapitalackumulationen och da investeringar ofta ses som en andel av den
aggregerade efterfragan foreslar vi, i likhet med Stockhammer och Klar (2011), att man bor
fokusera pa att stimulera efterfragan i samhallet.

Nu slapper vi pa antagandet i foregaende stycke och later kapitalstocken ha en positiv
effekt. Givet implikationerna av detta bor policys i sadana lander fokusera pa olika satt att
allokera kapitalet pa effektiva satt for att pa sa satt undvika den onaturliga effekten av en

Okande kapitalstock.
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8 Slutsats

| den har uppsatsen studeras arbetsldsheten och hur den paverkas av realkapital. Fokus ligger
pa vilken effekt kapitalstocken och dess storlek har pa arbetsloshetsnivan i fyra utvalda
lander. Resultatet fran undersokningen visar att kapitalstocken har en signifikant effekt pa
arbetsloshet. Var nollhypotes kan saledes forkastas. Resultaten visar att effekten skiljer sig at
mellan olika lander da en 6kning av kapitalstocken i Sverige och Storbritannien innebar ckad
arbetsléshet medan en 6kning i Tyskland och USA har motsatt effekt. Effekten i Sverige och
Storbritannien skiljer sig fran resultatet i tidigare studier. Till skillnad fran var undersokning
har de tidigare studierna anvant sig av paneldata och saledes fatt generella och inte
landspecifika resultat. Att kapitalstockens inverkan kan skilja sig fran land till land torde inte
vara nagon omojlighet. Kapitalstocken kan oka av olika anledningar och investeringsmonster
bor spela roll for effekten pa arbetsloshet. Sadan data inkluderas inte i denna studie varfor det
kan vara intressant for framtida studier.

Dessutom analyseras perioden 1950-1975, den gyllene eran, utifrdn kapitalstockens
inverkan pa arbetsloshet. Under den hér perioden upplevde de fyra landerna i undersokningen
en mycket lag arbetsloshet. Vara resultat visar inte pd nagra egentliga skillnader for vara
huvudvariabler mellan den gyllene eran och hela var undersokta period 1870-2008 som
helhet. Vi menar att det uppstod en substitutionseffekt efter andra vérldskriget. L&nderna
tvingades att anvanda fler arbetare &n tidigare for att halla uppe produktionen pa grund av att
kapitalstocken urholkats. Den laga arbetslosheten blev alltsd en god konsekvens av kriget och

kan bli svar att uppna igen.
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9 Vidare forskning

Da resultaten i den har uppsatsen visar pa att kapitalstocken kan ha olika effekt i olika lander
ar det av intresse att fortsatta undersoka och jamfor specifika lander snarare én att anvénda
paneldata. | kombination med att undersoka storleken pa kapitalstocken ar det ocksa
intressant att studera vad kapitalet har investerats i, som exempelvis transport, maskiner eller
bostader, for att kunna forsta varfor det har olika effekt i olika lander.

Vidare kan aven variabler for arbetsmarknadsinstitutioner inkluderas i undersékningen
for att kontrollera for teorin som finns kring deras paverkan pa arbetslésheten. Vi misstanker
att avvikande makroekonomiska handelser kan ha paverkat vara resultat. Att utforska de
enskilda landerna for kortare perioder, dar inte dessa handelser stor, med héansyn till fler
variabler skulle kunna ge intressanta resultat for att ytterligare forstd sambandet mellan

realkapital och arbetsldshet.
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Appendix A

Estimering av Sveriges kapitalstock 1870-1949

FOr att estimera Sveriges kapitalstock anvénder vi oss av Perpetual Inventory-metoden (PI-
metoden) som &r en metod som baseras pa kumulativa investeringar och som anvands da
direkt information om (exempelvis) kapitalstocken saknas. Vi utgar ifran Maddisons (1994)
metod och anvander oss av samma antaganden for att fa sa jamférbara resultat som mojligt.
Han delar upp investeringar i tva olika kategorier: maskiner och utrustning, och
industribyggnader (eng: “non-residential structures”). Vidare antas att livslingden for
maskiner och utrustning ar 14 ar, att livslangden for industribyggnader ar 39 ar, och slutligen
att tillgangarna skrotas nar deras livslangd ar slut. Pl-metoden fungerar da som féljer: vi
raknar samman de 14 respektive 39 drens senaste investeringar i varje kategori for att fa fram
den existerande kapitalstocken. Efter 14 respektive 39 ar anses det kapitalet vara forbrukat
och tas da helt bort ur den ackumulerade kapitalstocken. | vart fall har vi tillgang till
information inom tre stora omraden — jordbruk, tillverkning och byggnader — fran Krantz och
Schons (2012) sammanstéllining 6ver Sveriges nationalrdkenskaper. Vi tilldelar jordbruk och
tillverkning livslangden 14 ar och byggnader 39 ar for att sedan berakna kapitalstocken enligt
ovannamnda metod. Till exempel &r estimeringen av kapitalet for 1870 en summering av
investeringar i byggnader 1832-1870 och investeringar i jordbruk och tillverkning 1857-1870.
For pafoljande ar ar det alltsa en summering av investeringar gjorda 1833-1871 och 1858-

1871. Pa sa vis har det forbrukade kapitalet raknats av helt.
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