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LEDARE

RALF ERIKSSON"

ED

HALLBARHET, EFFEKTIVITET

0CH RETORIK

rots att begreppet hdallbarhet delvis fal-
'I‘ lit i skymundan i dagens globaliserings-

och frihandelsdiskussion s kan man sé-
ga att begreppet, speciellt i formen hdllbar
utveckling har varit mycket populart i den
samhéllspolitiska diskussionen i 6ver ett och
ett halvt decennium nu. Under denna tid har
begreppet varit foremal for ett omfattande
intresse och har utvecklats och tolkats pa
manga olika sitt. I dagens samhéllspolitik
star hallbarhet for Den goda visionen om
framtiden. Denna betydelse har formats i
den politiska praxis som begreppet vuxit och
fotts i (Brundtland-kommissionen). Be-
greppets positiva viardeladdning har gjort att
det finns manga olika intressen som vill in-
muta begreppet. Samtidigt kan man siga att
begreppets diffusa betydelse gjort det oan-
vandbart for mer strikta beskrivningar av
ekonomisk politik; hallbarhet ir egentligen
ingenting annat 4n "business as usual”, och
tillfor ingenting till tidigare politiska mal och
medel. Hallbarhet fungerar helt enkelt mera
som en ldpparnas bekidnnelse och tar sillan
ekonomisk-politisk form. Att ordet anvinds
beror naturligtvis pa att det finns en ”social
bestallning” pa detta begrepp. Begreppet
formar samla upp ménga rostare som har da-

*Abo Akademi, Institutionen for samhdllsekonomi och statistik
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ligt samvete for sin livsstil: man viljer alltsa
att rosta pa ett "hallbart” politiskt alternativ
(och vilket &r inte det nufortiden) och sedan
kan man fortsitta med “business as usual”.
Att anvianda héallbarhet pa detta sidtt kan
knappast vara dgnat att frimja verklig hall-
barhet. Hallbarhetsbegreppet ar for viktigt
for att slosas bort pga. retoriska skil. Jag
skall nedan argumentera for att sa &r fallet
genom att rekonstruera ordets ursprungliga
betydelse.

Att ndgonting ar hallbart innebar att det
inte forstors eller forbrukas. En intékt, t.ex.
en lottovinst, ar forstas inte hallbar om den
inte investeras sa att den ger en (hallbar) av-
kastning. Hallbarhet handlar om fornuftig
hushéllning och att tala om hallbar inkomst
ar egentligen en tautologi om inkomsten &r
intékter som vi erhaller 6ver en lang tid. Gi-
vetvis ar dd inkomsten (eller tjansten) vi er-
haller av nagon resurs kritiskt beroende av
sjidlva resursens hallbarhet, dvs. resursens
"valmaende”. Den hallbarhet som vi hir talar
om handlar allmant om jordens resurser, och
innebdr att dessa skall rdcka for kommande
generationer, och handlar sdledes om réttvi-
sa Over generationer.

Ett exempel (bland otaliga) pa en officiell
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formulering av hallbar utveckling hittar vi i
EU:s jordbrukspolitik, som jag utgar ifran att
ar ett ganska representativt politiskt doku-
ment. Man startar med en definition av hall-
barhet som paminner om Brundtlandrappor-
ten: hallbart jordbruk handlar om att "vi kan
ge kommande generationer samma maojlighe-
ter som vi sjdlva nu har att njuta av vart uni-
ka miljoarv och vara naturresurser”. Mera
preciserat innebér detta:
® "en ekonomisk utmaning (vi maste star-
ka jordbrukets livskraft och konkur-
renskraft),

® en social utmaning (vi maste skapa for-
utsdttningar for ekonomisk utveckling
och biéttre levnadsvillkor pa landsbyg-
den),

® en ekologisk utmaning (vi maste framja
god miljovard och bevara landskap, livs-
miljoer och biologisk mangfald)”.
(http://europa.eu.int/comm/agriculture
/foodqual/sustain_sv.htm)

Detta citat ger en bra bild av den typiska argu-
mentationen i denna typ av dokument. Efter
att man forst generellt beskrivit hallbarhet
som lika majligheter fér kommande generatio-
ner, blir det hela konkretiserat med "livskraft”,
“konkurrenskraft”, “ekonomisk utveckling”
och "battre levnadsvillkor”, dvs. materiell till-
vaxt. En sadan hallbarhetssyn kallas svag
hallbarhet och innebér grovt sagt att hall-
barheten uppstéar som en ”spontan ordning”
om man bara skapar forutsittningar for
marknadens och teknologins fria funktion.
En forutsattning for att detta skall fungera ar
att naturresurserna ar fullt ersattningsbara
med manniskotillverkat kapital (naturstigar
kan ersittas med syntetiska golfbanor osv.).
Enligt den starka hallbarhetssynen ar
det inte mojligt att ersatta naturresurser med
méanniskotillverkat kapital (en datoranime-
rad film kan inte ersitta en naturupplevelse,
Golfstrommen kan inte aterskapas pa konst-
gjord viag). Om vi ser pa EU-formuleringen
ovan ur detta perspektiv, forstar man att det
inte dr hallbarhet som hir giller. Konkret:
uppfyllandet av sa gott som alla malsattning-

ar ovan, vare sig vi diskuterar konkur-
renskraften, eller vard av landskap, skeridag
praktiskt taget endast med hjilp av fossilt
brinsle. Detta innebidr att effekten av de
ovanniamnda malsattningarna, hur goda in-
tentionerna &n dr, blir den oavsedda, att na-
turresursen olja tar slut inom en overskadlig
framtid — utan att det finns nagra klara planer
pa vad som skall ersétta oljan. Den andra och
minst lika akuta oavsedda effekten i dr den
globala uppviarmningen. I bada fallen stélls
Adam Smiths tanke om marknadens vilgo-
rande osynliga hand pa huvudet. Mera kon-
sumtion idag leder till mera koldioxidpro-
duktion, vilket leder till att havsytan hojs.
Varje meter som havsytan hojs innebéar att
miljontals manniskor férlorar hem och ut-
komst, eftersom laglinta floddeltaomraden
hor till varldens tatast befolkade omraden jfr
Bangladesh. Dagens konsumtion subtrahe-
ras salunda néstan bokstavligen direkt fran
kommande generationers disponibla landy-
ta. Detta &r historiskt sett en ny situation; har
ar det ju inte frdga om nagon isolerad forete-
else, sdsom t.ex. brist pa nagot mineral, utan
atmosfarens och dess fysikaliska egenskaper
— paverkade av mansklig aktivitet — vilket
nistan bokstavligen kan ses som en relativt
"hard makrobegrinsning” dar underlatenhet
att beakta den relativt snabbt kan leda till ka-
tastrofala foljder.

Om man forsoker se det positiva i proble-
met, kan Kyoto-avtalets blotta existens be-
traktas som en foljd av att ndgon sorts allmén
insikt om att a&tminstone vissa naturresurser
inte ar erséittliga i form av méanniskotillverkat
kapital haller pa att uppsta. Jag sager "haller
pa”, for det verkar klart att uppslutningen
liksom sjélva begrinsningarna i avtalet fort-
farande ér otillriackliga. Och vad som kanske
ar annu varre: sasom det typiska exemplet
med EU:s jordbrukspolitik ovan visade ar det
just dessa makrobegriansningar som sist och
slutligen lyser med sin franvaro i dagens
kortsiktiga ekonomiska politik.

Nar jag talar om EU:s jordbrukspolitik el-
ler ekonomisk politik ar det inte fraga om en
kritik av vare sig jordbrukare eller politiker

EST 1-2/04 LEDARE



eller ndgon annan aktorsgrupp, utan av hela
den ekonomiska politiken. Keynes har sagt
att alla ar fangar av nagon forntida tinkares
idéer oberoende av om de vet det eller inte.
Idag ar det inte alldeles klart vem som &r det
storsta hjarnspoket. Keynes sjalv ar med pa
ett horn. Men ocksa andra dldre tankare
finns, sdsom, Smith, katedersocialisterna och
andra. Resultatet i de flesta industrildnder ar
ett dekokt av inkomstpolitik, frihandelstin-
kade och subventionering. Hursomhelst &r
det klart att i denna ideologiska legering av
forntida tdnkares idéer inte finns mycket till
vagkost som svar pa dagens mest angeliagna
problem: hallbarheten.

Problemet blir inte enklare nar man beak-
tar att hallbarhet méaste siljas at viljarna. Det
ar som att lova blod svett och tarar —och utan
fosterland. Det ar uppenbart att hallbarhet
inte kan uppnas bara genom spontan ordning
(fri marknad) och demokrati utan maste
kompletteras med en skapad ordning som
binder beslutsfattarna vid hallbar resursan-
vandning.

Vilka alla omstdllningar beaktandet av
héllbarhet skulle innebéra for ekonomisk po-
litik finns det inte utrymme att ga in pa hér i
detalj. Men atminstone foljande kunde utgo-
ra grundprinciper:

e Naturresurserna far inte minska (T.ex.
David Pearce, kiand brittisk miljoeko-
nom, och i vissa kretsar sedd som "Mar-
garet Thatchers kelgris”, star for denna
syn) (intergenerationell rattvisa).

® Denna princip utgoér bokstavligen den
fysiska ram inom vilken all 6vrig politik
maste inrymmas.
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e Nir det materiella resursuttaget sale-
des inte mera kan véxa, bor de rika dela
med sig at de fattiga. Detta ar en forut-
sattning for social hallbarhet (intrage-
nerationell rattvisa).

Om det foérekommer materiell tillvaxt
dvs. ett uttag som overstiger reproduk-
tionen, eller i form av icke-férnyelseba-
ra resurser, sa maste denna "lasas fast”
vid en motsvarande ersiattning i en mot-
svarande resurs. "Avkastningen av den-
na oljekalla anvands till investering i en
alkoholfabrik som producerar samma
energimangd.”

Om det forekommer projekt som ovan,
sa bor dessa ocksa tidsméssigt 1asas fast
for att forhindra 6verexploatering.

Centrala men absolut sett knappa re-
surser (ocksa manskliga artefakter och
kunskap) bor sittas at sidan ("pantsét-
tas™).

Detta forkommer redan i viss grad. Det
viktiga i detta sammanhang ar dock att
manniskan inte om "behovet inte finns
pakallat” borjar exploatera dessa resur-
ser. Det bor utvecklas institutioner som
bevakar kommande generationers réit-
tigheter.

Sist men inte minst ar det klart att litet kan
fas till staind med regleringar. I skrivande
stund star det i dagens tidning att bestandet
av torsk sjunkit lagt under "hallbarhetsgran-
sen” i Nordsjon, hela norska kusten och
Ostersjon. Det dr mycket mojligt att man inte
far till stand ett avtal om forbud av torskfiske.
D4 garanteras hallbarheten bara av fiskkon-
sumentens medvetenhet och etik.
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MARTIN HOESLI*
JON LEKANDER**
WITOLD WITKIEWICZ***

FASTIGHETER 1 EN
INSTITUTTONELL
PORTROL):

EN INTERNATIONELL
ANALYS

1. INLEDNING

en optimala allokeringen av institutio-
I) nellt kapital mellan olika slag av tillgdngar

(ofta kallat inter-asset eller mixed-asset
diversifiering) ar av stor vikt for formansta-
garna. Allokeringsbeslutet dr avgérande for
portfoljens risk- och avkastningsprofil, vilket
i sin tur inverkar pa formanstagarnas premi-
er och/eller utbetalningar.

I denna artikel jamfors risk- och avkast-
ningsprofilen for direktdgda fastigheter med
risk- och avkastningsprofilerna for de andra
slagen av tillgdngar (avsnitt 3), korrelationen
med de andra slagen av tillgangar (avsnitt 4),
samt diversifieringseffekter av att inkludera
direktigda fastigheter (avsnitt 5). Analysen
har genomforts med data fran fyra linder
(USA, Storbritannien, Sverige och Schweiz).

[ denna artikel anvinds data for USA, Storbri-
tammien, Sverige och Schweiz for att jimfora
risk- och avkastningsparametrar sami korrela-
tionsegenskaper for direktdgda fastigheter med
motsvarande parametrar for finansiella till-
gangar. Denna jimforelse dtfoljs av en analys
av effekterna av att inkludera fastigheter, bdde
nationella och internationella, © institutionella
portfoljer i de fyra landerna. Analysen pekar
pa att den optimala allokeringen till direktigda
Sastigheter uppgdr till mellan 15 och 20 procend,
ett resultat som dr stabilt over de studerade ldin-
derna. Denna oplimala allokering jamfors se-
dan med den verkliga allokeringen. Den opli-
mala allokeringen befinns vara storre dn den
verkliga, och ndgra orsaker till denna diskre-
pans diskuteras. Analysen visar ocksd pd att det
Sfimns en stor dverallokering till hemmamarkna-
den i institutionella fastighetsportfoljer.

Tva av dessa linder (USA och Storbritan-
nien) har stora och vildiversifierade fastig-
hetsmarknader, medan fastighetsmarkna-
derna dr mer begriansade i de andra tva (Sve-
rige och Schweiz). I avsnitt 6 foljer en jam-
forelse mellan de foreslagna fastighetsalloke-
ringarna och den verkliga allokeringen. Den
faktiska andelen befinns vara mycket mindre
an den foreslagna, och mojliga forklaringar
till detta diskuteras. Avslutningsvis presente-
ras tecken pa att institutionella portfoljer har
en hogre allokering till hemmamarknaden an
vad som ar teoretiskt motiverat (avsnitt 7).
Artikeln borjar dock med en diskussion kring
fragestillningar rorande de fastighetsmark-
nadsdata som anvants i analysen (avsnitt 2).

*  Professor vid universitetet i Genéve (HEC och FAME) och Universitetet i Aberdeen (Business School).
**Chef Portfoljstrategi vid Aberdeen Property Investors Nordic Region, Stockholm, Sverige.

% Buropa Capital Partners, London, U.K.

1 Asikter uttryckta i denna artikel dr forfattarnas egna och dlerpeglar inte nédvindigtvis dsikter som skulle ha framforts

av Aberdeen Property Investors och Europa Capital Partners.
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2. FRAGESTALLNINGAR KRING
FASTIGHETSMARKNADSDATA

Bristen pa transaktionsdata for fastighets-
marknader leder till att avkastningsindex
vanligen baseras pa aterkommande virde-
ringar av fastighetstillgdngarna. Fastighets-
marknadsindex dr darfor ofta baserade pa
uppskattade varden, till skillnad fran de
transaktionsbaserade indexen for de finansi-
ella marknaderna. Fastighetsindex for USA,
Storbritannien och Sverige ar viarderingsba-
serade, och omfattar i huvudsak kommersi-
ella fastigheter. Da det finns mer information
om transaktionspriser for bostadsfastigheter,
ar det mojligt att anvinda metoder baserade
pa transaktionsdata for denna sektor. For
den schweiziska marknaden &r indexet be-
raknat som ett hedoniskt index, vilket inne-
bar att virdeobservationerna hirleds direkt
frdn transaktionspriser samtidigt som man
kontrollerar for skillnader i egenskaper mel-
lan fastigheterna. Indexet ar berdknat for in-
komstgenererande fastigheter. Denna skill-
nad i sammanséittning av de olika indexen
aterspeglar skillnaderna i investeringsstrate-
gi mellan de olika landerna. I Storbritannien
bestar exempelvis de institutionella fastig-
hetsportféljerna till storsta delen av butiks-
och kontorsfastigheter, medan de i Schweiz i
huvudsak bestar av bostadsfastigheter.

Det rader en stor samsyn om att viarde-
ringsbaserade index ar utjamnade (smooth-
ed), vilket innebér att det finns en signifikant
autokorrelation i avkastningen. En forklaring
till denna utjamning &ar att fastighetsvarde-
rarna anvander sig av ett viktat medelvirde
av ny information och tidigare virderingar
(for en vidare diskussion, se Geltner, Mac-
Gregor och Schwann, 2003). Detta har dven
pavisats empiriskt. Diaz och Wolverton
(1998) stodjer hypotesen att justeringen
fran foregdende vardering ar otillracklig.
Aven Clayton, Geltner och Hamilton (2001)
finner bevis pa detta fenomen i de fall da
fastigheten virderas av samma person i efter
varandra foljande perioder. Transaktionsba-
serade index har ocksa visat sig ha hogre vo-
latilitet och mindre efterslapning (lagging)

an virderingsbaserade index (Fisher, Gatz-
laff, Geltner and Haurin, 2003). D& de vérde-
ringsbaserade tidsserier som anvands i den-
na analys, med undantag for det schweiziska
indexet, uppvisar en signifikant autokorrela-
tion har dessa index korrigerats. Att det
Schweiziska indexet inte uppvisar nagon sig-
nifikant autokorrelation beror pa att indexet
ar hedoniskt.

Korrigeringen har gjorts i vardeforan-
dringskomponenten i avkastningsindex. Den
faktiska direktavkastningen har sedan ater-
forts till den korrigerade (de-smoothed) vir-
deforandringskomponenten. Den korrigera-
de viardeforindringen beriknas utifran ett
omvant filter (Geltner, 1993):

(i=1-ar* )

K=
! a

(D
dar r* ar den korrigerade viardeforandringen
for fastigheter i perioden ¢, #* #ar den upp-
méitta, virderingsbaserade virdeforandring-
en i perioden ¢ och a ar korrigeringsfaktorn.
Den avgorande fragan ar hur korrige-
ringsfaktorn a bestdms. Antingen antas att
fastighetsmarknaden ar effektiv, i vilket fall
autokorrelationen elimineras helt under det
implicita antagandet att all information ar
diskonterad i virdet, eller ocksé antas fastig-
hetsmarknaden inte vara effektiv, i vilket fall
en del av autokorrelationen behélls. I det for-
sta fallet kan korrigeringsfaktorn a skattas
genom autokorrelationen i tidsserien, medan
i det andra fallet ett antagande maste goras
for att bestdmma denna korrigeringsfaktor.
Eftersom korrigeringsfaktorn endast paver-
kar volatiliteten i tidsserien, kan denna kor-
rigeringsfaktor bestdmmas genom att gora
ett antagande for nivan pa standardavvi-
kelsen. Tidigare studier har antagit att fastig-
hetsmarknadens verkliga standardavvikelse
ar halva standardavvikelsen for aktiemarkna-
den (Geltner, 1993; Corgel och deRoos,
1999). I denna artikel har dock ett annat an-
greppssitt anviants i det att vi korrigerar
fastighetsavkastning under antagandet att
standardavvikelsen for fastigheter definieras
som genomsnittet av standardavvikelsen for

EST 1-2/04 MARTIN HOESLI, JON LEKANDER OCH WITOLD WITKIEWICZ



aktier och obligationer. Detta antagande mo-
tiveras av att risken for fastigheter inte bor
vara lagre 4n for obligationer, ett resultat som
ar fullt mojligt under Geltner, Corgel och de-
Roos hypotes. Eftersom var hypotes leder till
en hogre risk for fastigheter kommer den ten-
dera att leda till en lagre fastighetsallokering.

For den svenska fastighetsmarknaden
har en ytterligare korrigering gjorts. Den
skattereform som genomfordes 1991 hade en
mycket negativ inverkan pa fastighetsvirde-
na, som foll med upp till 30 %. Denna externa
chock och den effekt som féljde oversteg det
fundamentala vérdefallet. Vi har korrigerat
for denna engangseffekt med hjilp av en re-
gressionZ. Observationen for 1991 som an-
vands i analysen ar -13,7 % och utjam-
ningskorrigeringen har genomforts pa denna
modifierade vardeférandring.

3. DATA

De empiriska resultat som presenteras i av-
snitt 4 och 5 ar baserade péa foljande datakal-
lor. Aktiemarknads- och fastighetsaktieav-
kastning har hamtats fran Ecowin databasen.
Aktiemarknadsavkastningen ar Morgan
Stanley Capital International (MSCI) in-

Tabell 1. Beskrivande data av fastighetsindex

dex och fastighetsaktieavkastningen ar Glo-
bal Property Research (GPR) indexet for
respektive land. Riskfri avkastning ar den lo-
kala treméanadersrintan. Obligationsavkast-
ningen ar hamtad fran Salomon Smith Bar-
ney (SSB) databasen och representerar "all
maturity government bond” totalavkast-
ningsindex. Den direkta fastighetsmarknads-
avkastningen for den amerikanska markna-
den ar hiamtad fran National Council of
Real FEstate Investment Fiduciaries
(NCREIF), for Storbritannien och Sverige
fran Investment Property Databank (IPD)
respektive Svenskt Fastighetsindex (SFT/
IPD). For Schweiz har Centre d’Informa-
tton et de Formation Immobilieres (CIFI)
indexet anvants. [ Tabell I presenteras sam-
manséttningen av fastighetsindex mer inga-
ende.

I Tabell 2 presenteras beskrivande data
for de olika slagen av tillgdngar for varje land.
For fastigheter presenteras data for bade
den observerade och, dar sa ar relevant, den
korrigerade avkastningen. Som férvantat har
aktiemarknaden haft hogst avkastning och
hogst risk och den riskfria tillgdngen lagst av-
kastning och risk. Aven obligationer har haft
en hogre avkastning och risk dn den riskfria

Kélla, typ av index, antal fastigheter, marknadsvérde samt sektorallokering.

Land

Kalla

Typ

Antal fastigheter
2001

Marknadsvarde 2001
(USD miljarder)

Sektorallokering

USA

NCREIF

Vérderingsbaserat

3,956

124

42 % kontor,
20 % butik,
20 % industri,
18 % bostad

UK

IPD

Vérderingsbaserat

11,934

143

46 % butik,

37 % kontor,
14 % industri,
3 % ovrigt

Sverige

SFI/IPD

Vérderingshaserat

2,401

23

69 % kontor,
14 % bostad,
9 % butik,

4 % industri,
5 % ovrigt

Schweiz

IAZI/CIFI

Hedoniskt

2,835

17

(Overvagande bostad

2 Denna korrigering har gjorts i en regressionsmodell, ddr effekten av skattereformen har mdtts genom en dummyvariabel i en
ekonometrisk modell for virdeforandringen. Denna dummyvariabel har ddrefter tagits bort frdan den anvinda serien.
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Tabell 2. Avkastning och Risk

Genomsnittliga avkastningar (u), standardavvikelser (¢) samt Bayes-Stein korrigerade avkastningar (B-S w).

Arsdata for perioden 1987-2001.

USA W o B-S Sverige n o B-S
% % % % % %
Riskfri tillgdng 5.9 1.7 5.9 Riskfri tillgdng 7.9 3.6 7.9
Obligationer 8.0 6.3 8.2 Obligationer 12.5 12.3 12.0
Globala obligationer 7.9 5.4 Globala obligationer 11.8 15.0
Aktier 15.0 16.9 15.0 Aktier 20.9 33.0 16.6
Globala aktier 10.4 15.5 Globala aktier 14.1 19.0
Fastighetsaktier 10.6 20.0 10.0 Fastighetsaktier 2.3 26.2 3.7
Globala fastighetsaktier 6.4 19.7 Globala fastighetsaktier 10.5 26.1
Fastigheter 6.7 6.0 Fastigheter 11.5 14.8
Globala fastigheter 9.1 8.9 Globala fastigheter 11.2 12.3
Korrigerade fastigheter 7.6 11.7 8.4 Korrigerade fastigheter 12.6 23.0 10.1
Korrigerade globala fastigheter 9.0 11.8 Korrigerade globala fastigheter 7.9 10.7
Storbritannien W o B-S Schweiz " o B-S
% % % % % %
Riskfri tillgdng 8.3 3.2 8.2 Riskfri tillgéng 4.2 2.6 4.3
Obligationer 10.6 8.1 10.4 Obligationer 5.0 5.3 5.6
Globala obligationer 8.7 13.9 Globala obligationer 8.8 13.7
Aktier 12.4 14.6 14.3 Aktier 14.5 24.9 14.9
Globala aktier 11.1 18.7 Globala aktier 11.8 22.6
Fastighetsaktier 11.7 28.7 10.9 Fastighetsaktier 6.6 16.3 6.9
Globala fastighetsaktier 7.1 22.2 Globala fastighetsaktier 7.9 26.3
Fastigheter 10.9 10.5 Fastigheter 2.6 6.0 6.7
Globala fastigheter 7.6 10.3 Globala fastigheter 8.6 14.1
Korrigerade fastigheter 11.0 11.5 9.5 Korrigerade fastigheter NA NA
Korrigerade globala fastigheter 7.6 10.9 Korrigerade globala fastigheter 7.9 10.7
% % %

tillgangen, men en ldgre avkastning och risk
an aktiemarknaden. Avkastning och risk for
fastighetsaktier skiljer sig dock markant
mellan olika ldnder, vilket till stor del beror
pé institutionella skillnader mellan linderna.
Fastighetsbolag och fonder investerar i olika
fastighetstyper, anvander olika belaningsgra-
der och har olika skattestatus. Brittiska
fastighetsbolag har exempelvis en hog bela-
ningsgrad jamfort med de schweiziska fon-
derna. Amerikanska REIT (Real Estate In-
vestment Trusts) ar skatteeffektiva ur ett in-
vesterarperspektiv (dvs REIT-bolaget beta-
lar ingen skatt utan all skatt betalas av
investeraren utifran dennes skattestatus, vil-

ket gor avkastningen jamférbar med direkta
fastighetsinvesteringar), medan fastighets-
bolagen i de 6vriga landerna beskattas pa bo-
lagsniva.

Fran ett medeltal-variansperspektiv fore-
faller inte fastighetsaktier vara ett speciellt
attraktivt alternativ i jamforelse med ovriga
finansiella instrument. I Sverige har fastig-
hetsaktier historiskt uppvisat en ligre av-
kastning dn den riskfria tillgdngen samtidigt
som standardavvikelsen ar relativt hog. I
USA och Storbritannien dr avkastningen for
fastighetsaktier mellan den for obligationer
och aktier, men standardavvikelsen dr hogre
an for aktier. Endast i Schweiz uppfyller
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fastighetsaktier kravet for medeltal-varians-
effektivitet i det att standardavvikelsen och
avkastningen ligger mellan standardavvi-
kelsen for aktier och obligationer, men av-
kastningen dr endast marginellt hogre an for
obligationer.

Den laga avkastningen for direktigda
fastighetsinvesteringar ar delvis en foljd av
den tidsperiod som ligger till grund for analy-
sen, 1987-2001. Tidsperioden omfattar inte
hela den uppgéang som fastighetsmarknaden
genomgick under 1980-talet men inkluderar
hela nedgangsfasen under 1990-talet. Be-
domningen av fastighetsrisken forsvaras yt-
terligare av utjamningseffekten, som orsakas
av att fastighetsindex bygger pa virderingar.
Standardavvikelsen for fastigheter, berdknad
pa den observerade avkastningen, dr hogre
an for obligationer for alla lander utom USA.
Det finns dock tecken pa att risken for fastig-
hetsmarknaden ar lidgre dn den for aktie-
marknaden. Av forhdllandet mellan avkast-
ningens medeltal och varians kan slutsatsen
dras att om direktdgda fastigheter tillfor ef-
fektivitet i risk och avkastningsrummet pa en
total tillgangsportfolj, s& bor denna effekti-
vitet inte harrora fran risk- och avkastnings-
parametrarna. Den okade effektiviteten bor
istéllet bero pa en ligre korrelation mellan
fastigheter och de finansiella tillgangarna.

Nér fastighetsaktier jamfors med den
korrigerade avkastningen for direktagda fas-
tigheter ar risken pa samma niva for svenska
fastighetsinvesteringar. I USA, Storbritanni-
en och Schweiz ar dock risken for fastighets-
aktier betydligt hogre an for direkta fastig-
hetsinvesteringar. Skillnaderna dr dock stor-
re om man tittar pd den genomsnittliga
avkastningen. I Sverige adr avkastningen be-
tydligt 1agre for investeringar i fastighetsakti-
er dnidirektagda fastigheter, medan motsat-
sen galler for de 6vriga landerna.

4. KORRELATIONER

Korrelationerna mellan de olika tillgdngssla-
gen for varje land presenteras i Tabell 3. Den
inhemska direktdgda fastighetsmarknaden

ar negativt korrelerad med inhemska obliga-
tioner. Det finns ocksa ett negativt forhal-
lande mellan inhemska fastigheter och inter-
nationella obligationer, utom i Schweiz dar
korrelationen &r positiv. Ddremot tenderar
korrelationen mellan inhemska fastigheter
och bade inhemska och internationella aktier
vara positiv. Samma slutsats kan ocksa dras
for internationella direkta fastighetsinveste-
ringar. Korrelationen mellan den inhemska
och internationella fastighetsmarknaden &r
relativt hog, men ldgre for samtliga lander an
korrelationen mellan inhemska och interna-
tionella aktier.

For USA och Schweiz tycks det inte fin-
nas nagot starkt forhallande mellan fastig-
hetsaktier och direktdgda fastigheter, vilket
ar ytterligare ett bevis for att fastighetsaktier
inte ar en bra indikator pa utvecklingen for
den underliggande marknaden och/eller att
den finansiella marknaden mer effektivt
diskonterar informationsflodet. I Storbritan-
nien och Sverige dr dock korrelationen mel-
lan direktdgda fastigheter och fastighetsakti-
er hogre (0,66 respektive 0,60). Vidare tycks
fastighetsaktier vara nira korrelerade med
den allménna aktiemarknaden, med undan-
tag for USA dar korrelationen &r 0,12. Ur ett
diversifieringsperspektiv tyder dessa resul-
tat pa att de tva fastighetsinvesteringsalter-
nativen inte dr nira substitut till varandra,
och att, ur en finansiell investerares perspek-
tiv, fastighetsinvesteringar maojliggoér storre
diversifieringsmgjligheter an fastighetsak-
tier.

5. REKOMMENDERAD
FASTIGHETSALLOKERING

Medeltal-variansoptimeringarna ar genom-
forda pa arlig avkastning for aktier, obligatio-
ner, direktigda fastigheter, fastighetsaktier
och riskfri avkastning for USA, Storbritanni-
en, Sverige och Schweiz 6ver perioden 1986—
2001. En observation (1986) gar dock forlo-
rad i korrigeringen for varderingseffekten.
Den internationella fastighetsportfoljen har
berédknats som den BNP-viktade totalavkast-
ningen for sju lander, USA, Storbritannien,
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Tabell 3. Korrelationsmatriser
Arsdata for perioden 1987-2001.

USA RF Oblig.  Globala Aktier ~ Globala  Fastig.  Globala Korr. Korr.
oblig. aktier aktier fastig fastig.  globala
aktier fastig.
Riskfri tillgdng 1.00
Obligationer 0.23 1.00
Globala obligationer -0.06 0.86 1.00
Aktier 0.20 0.32 0.41 1.00
Globala aktier 0.10 0.02 0.20 0.79 1.00
Fastighetsaktier -0.34 0.27 0.42 0.12 0.16 1.00
Globala fastighetsaktier -0.11 0.12 0.33 0.02 0.45 0.57 1.00
Korrigerade fastigheter -0.12  -0.20 -0.16 0.11 0.30 0.02 0.20 1.00
Korrigerade globala fastigheter 038 -0.28 -0.42 0.15 0.42 -0.13 0.18 0.56  1.00
Storbritannien RF Oblig.  Globala Aktier ~ Globala  Fastig.  Globala Korr. Korr.
oblig. aktier aktier fastig fastig.  globala
aktier fastig.
Riskfri tillgdng 1.00
Obligationer 0.20 1.00
Globala obligationer 0.03 0.45 1.00
Aktier 0.15 0.52 0.52 1.00
Globala aktier —-0.07 0.27 0.58 0.83 1.00
Fastighetsaktier -0.29 0.29 0.00 0.32 0.21 1.00
Globala fastighetsaktier —-0.18 0.25 0.54 0.41 0.56 0.68 1.00
Korrigerade fastigheter -0.30 -0.02 -0.17 0.24 0.38 0.66 0.47 1.00
Korrigerade globala fastigheter  —0.48  -0.09  -0.11 0.15 0.26 0.35 0.13 0.65 1.00
Sverige RF Oblig.  Globala Aktier  Globala Fastig.  Globala Korr. Korr.
oblig. aktier aktier fastig fastig.  globala
aktier fastig.
Riskfri tillgdng 1.00
Obligationer 0.21 1.00
Globala obligationer -0.03 0.44 1.00
Aktier -0.23 0.11 0.23 1.00
Globala aktier -0.20 0.36 0.57 0.84 1.00
Fastighetsaktier -0.45  -0.09 0.08 0.44 0.33 1.00
Globala fastighetsaktier -0.08 0.42 0.62 0.52 0.62 0.61 1.00
Korrigerade fastigheter -0.28 -0.33 -0.20 0.21 0.22 0.60 0.10 1.00
Korrigerade globala fastigheter  -0.57  —0.13 0.03 0.37 0.40 0.64 0.22 0.73 1.00
Schweiz RF Oblig.  Globala Aktier  Globala  Fastig.  Globala Korr. Korr.
oblig. aktier aktier fastig fastig.  globala
aktier fastig.
Riskfri tillgdng 1.00
Obligationer 0.03 1.00
Globala obligationer -0.12 0.24 1.00
Aktier —-0.09 0.45 0.73 1.00
Globala aktier —-0.36 0.02 0.73 0.67 1.00
Fastighetsaktier -0.02 0.71 0.37 0.50 0.30 1.00
Globala fastighetsaktier -0.22 0.19 0.72 0.48 0.69 0.52 1.00
Fastigheter -0.20 -0.12 0.17 0.44 0.35 -0.12 0.05 1.00
Korrigerade globala fastigheter —-0.74  —0.08 0.05 0.28 0.33 0.02 0.23 0.44 1.00
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Sverige, Schweiz, Frankrike, Nederlinderna
och Australien. Avkastningen for den inter-
nationella portfoljen exkluderar dock landet
for vilken analysen genomfors. All avkastning
ar i nominella termer, och utan nagon valuta-
kurssidkring. En investerare kan anvéinda sig
av en saddan strategi om han/hon forvintar sig
att viaxelkurserna pendlar kring ett langsik-
tigt medelvirde (mean reverting). I ett sa-
dant scenario kompenseras vixelkurseffek-
ten dver tiden. En annan orsak kan vara att
investeraren uppfattar kostnaden for valuta-
kurssakring som for hog. Slutligen ar det vik-
tigt dven for investerare som valutakurs-
sékrar den internationella exponeringen att
analysera allokeringsbeslutet bade med och
utan valutakurssikring-3

For att korrigera for parameterfel i skatt-
ningen av den effektiva fronten anvénds Bay-
es-Stein estimatorer (Jorion, 1985 and 1986)
for att konvergera urvalsgenomsnittet mot
det gemensamma medelvirdet. Enligt Joiron
resulterar denna metod i en méarkbart for-
battrad effektivitet med avseende pa predik-
tionsvirdet (out of sample performance) i de
optimala portfoljerna. Den generella formen
ar enligt foljande:

E() = wig +(1-w) 7 @

dar E(r;) ar det korrigerade genomsnittet, 7
ar det wursprungliga genomsnittet for
tillgdngsslaget, 7, ar det globala genomsnit-
tet, och w &ar krympningsfaktorn. Enligt
Jorion (1985, 1986) kan denna faktor skattas
enligt:

=
Il

(3)

(N+2)(T-1D)
(r=r1)’S(F—1 ) (T-N-2)

>)
Il

4)

dar T ar urvalets storlek, och S ar urvalets ko-
variansmatris. Krympningsfaktorn spelar hir
en avgorande roll. Ju ndrmare 1 faktorn &r,

desto mer horisontell blir den effektiva fron-
ten. Nar faktorn ar lika med ett, w=1, &r fron-
ten helt horisontell och endast riskavvagning
aterstar. Nér faktorn ér lika med noll, w=0,
blir fronten till en traditionell medeltal-vari-
ansfront. I detta fall har de korrigerade me-
delvirdena skattats inom respektive till-
gangsslag. Denna utgangspunkt &r intuitiv:
tillgangar behandlas till storsta delen i form
av klasser, dvs. investerare beddomer den
langsiktiga avkastningen av exempelvis obli-
gationer, aktier och fastigheter, inte lands-
specifik avkastning for en rad skilda tillgang-
ar. Att sa ar fallet i verkligheten dr uppenbart,
da kapitalforvaltningen oftast dr uppdelad
utifran slag av tillgang, ofta med internatio-
nellt mandat, men sallan utifran geografi.

Det ar aven rimligt att anta att globalise-
ringen av marknaderna kommer att leda till
en Okad integration inom respektive slag av
tillgang, vilket ocksa bor fa avkastningen att
konvergera mot en global avkastningsniva for
respektive slag av tillgang. Perfekt integra-
tion kan dock inte uppnés, eftersom portfolj-
preferenser och institutionella trogheter till
viss del forsvarar kapitalflodet over gran-
serna. Detta aterspeglas av den del av sprid-
ningen i avkastning som aterstar mellan lan-
der. Optimeringsproblemet 16ses for varje
land med en oftrdndrad kovariansmatris,
men dir den ursprungliga avkastningen er-
satts med en vektor av forvintad krympt
avkastning inom respektive tillgdngsslag.
Krympningsfaktorn, inklusive vikten (w)
som tilldelas den genomsnittliga avkastning-
en, varierar mellan tillgangsslagen. For den
riskfria tillgangen &r faktorn 0,041, medan
den ar 0,72 for aktier. For fastigheter ar fak-
torn 0,663, for obligationer 0,148 och for
fastighetsaktier 0,239.

For att analysera effekten av att inklude-
ra direktigda fastigheter i en total tillgang-
sportfolj beriknas tva effektiva fronter per
land. Den forsta fronten omfattar endast fi-
nansiella tillgangar, medan den andra fron-
ten dven omfattar inhemska och internatio-
nella fastighetsinvesteringar.

8 Hoesli, Lekander and Witkiewicz (2004) undersoker effekten av att inkludera fastighetstillgdngar i mizved-asset portfoljer for sju lander
bade i de fall da investerere valutasikrar sina positioner och dd de inte gor det. Forfattarna genomfor dven en rad kdinslighetsanalyser

och rapporterar stabila resultatutfall.
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Tabell 4. Allokeringsvikter (for portfoljer utan samt inklusive fastigheter)

Ovre delen av tabellen visar portfdljens avkastning, risk samt allokeringsvikter d& endast finansiella tillgingar inkluderas. Den
andra delen visar resultat d bade finansiella tillgdngar och fastighetstillgdngar (inhemska och globala) inkluderas. For den
senare allokeringen visas dven den riskreduktion som uppnds av att inkludera fastighetstillgdngar.De effektiva fronterna utgar
frén minsta varians portfoljen (MVP), och slutar med hégst-risk portféljen (Max). Portfdljsammansattningen rapporteras for 5
punkter utmed den effektiva fronten baserad pd proportionell risknivd mellan MVP och hdgst-risk portfdljen (10 %, 30 %, 50 %,

70 %, and 90 %).

USA

Endast finansiella tillgdngar MVP 10 % 30 % 50 % 70 % 90 % Max o
AVKASTNING 6.1 % 7.0 % 8.8 % 10.6 % 123 % 14.1 % 15.0 %
RISK 1.6 % 2.4 % 51% 8.0 % 11.1% 14.7 % 16.9 %
Riskfri tillging 91 % 73 % 43 % 11 % 0% 0% 0%
Obligationer 0% 0% 24 % 46 % 32 % 3% 0%
Globala obligationer 6 % 16 % 5% 0% 0% 0% 0%
Aktier 0% 7% 22 % 36 % 58 % 83 % 100 %
Globala aktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastihetsaktier 3% 4% 6 % 7% 10 % 14 % 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Finansiella tillgdngar samt fastigheter

Riskreduktion -4 % -10 % -13 % -10 % -4 % -1% 0%
Riskfri tillgang 87 % 62 % 10 % 0% 0% 0% 0%
Obligationer 0% 0% 11% 37 % 12 % 0% 0%
Globala obligationer 7% 23 % 42 % 0% 0% 0% 0%
Aktier 0% 3% 11% 30 % 55 % 84 % 100 %
Globala aktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastihetsaktier 2% 2% 2% 7% 11% 9% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastigheter 4% 5% 4% 5% 0% 0% 0%
Globala fastigheter 0% 5% 20 % 21 % 22 % 7% 0%
Storbritannien

Endast finansiella tillgdngar MVP 10 % 30 % 50 % 70 % 90 % Max o
AVKASTNING 8.4 % 9.0 % 10.1 % 11.3% 12.5% 13.7 % 14.3 %
RISK 29% 3.3% 53% 7.7 % 10.3 % 13.0 % 14.6 %
Riskfri tillgéng 92 % 81 % 58 % 35 % 11% 0% 0%
Obligationer 0% 8 % 16 % 22 % 28 % 15 % 0%
Globala obligationer 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Aktier 0% 8 % 25 % 43 % 61 % 85 % 100 %
Globala aktier 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastihetsaktier 4% 3% 1% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Finansiella tillgangar samt fastigheter

Riskreduktion =20 % -11% -4 % -2 % -1% 0% 0%
Riskfri tillgéng 80 % 67 % 48 % 25 % 3% 0% 0%
Obligationer 0% 12 % 17 % 23 % 28 % 14 % 0%
Globala obligationer 4% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Aktier 0% 6 % 23 % 41 % 59 % 85 % 100 %
Globala aktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastihetsaktier 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastigheter 1% 9% 12 % 11% 10 % 1% 0%
Globala fastigheter 14 % 6 % 0% 0% 0% 0% 0%
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Tabell 4 (forts.). Allokeringsvikter (for portfoljer utan samt inklusive fastigheter)

Ovre delen av tabellen visar portfdljens avkastning, risk samt allokeringsvikter d& endast finansiella tillgingar inkluderas. Den
andra delen visar resultat d bade finansiella tillgdngar och fastighetstillgdngar (inhemska och globala) inkluderas. For den
senare allokeringen visas dven den riskreduktion som uppnds av att inkludera fastighetstillgdngar.De effektiva fronterna utgar
frén minsta varians portfoljen (MVP), och slutar med hégst-risk portféljen (Max). Portfdljsammansattningen rapporteras for 5
punkter utmed den effektiva fronten baserad pa proportionell risknivd mellan MVP och hdgst-risk portfdljen (10 %, 30 %, 50 %,
70 %, and 90 %).

Sverige

Endast finansiella tillgangar MVP 10 % 30 % 50 % 70 % 90 % Max o
AVKASTNING 7.8% 8.7 % 10.5 % 12.2 % 14.0 % 158 % 16.6 %
RISK 29% 3.4 % 6.4 % 10.5 % 16.4 % 27.0 % 33.0 %
Riskfri tillgdng 90 % 81 % 49 % 13 % 0% 0% 0%
Obligationer 0% 6 % 29 % 55 % 52 % 19 % 0%
Globala obligationer 2% 4% 11% 16 % 0% 0% 0%
Aktier 0% 3% 10 % 16 % 39 % 81 % 100 %
Globala aktier 2% 4% 1% 0% 9% 0% 0%
Fastighetsaktier 6 % 2% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Finansiella tillgdngar samt fastigheter

Riskreduktion -19 % -17 % -11% -8 % 0% 0% 0%
Riskfri tillgang 78 % 69 % 39 % 0% 0% 0% 0%
Obligationer 0% 8 % 31 % 56 % 52 % 19 % 0%
Globala obligationer 3% 5% 12 % 16 % 0% 0% 0%
Aktier 0% 2% 6 % 12 % 39 % 81 % 100 %
Globala aktier 0% 0% 0% 0% 9% 0% 0%
Fastighetsaktier 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastigheter 0% 3% 12 % 16 % 0% 0% 0%
Globala fastigheter 18 % 13 % 0% 0% 0% 0% 0%
Schweiz

Endast finansiella tillgangar MVP 10 % 30 % 50 % 70 % 90 % Max o
AVKASTNING 4.8 % 58 % 7.8% 9.8 % 11.9% 13.9% 14.9 %
RISK 2.1% 3.5% 7.9 % 12.6 % 17.4 % 223 % 249 %
Riskfri tillgang 81 % 58 % 33 % 8 % 0% 0% 0%
Obligationer 15% 28 % 34 % 40 % 21 % 5% 0%
Globala obligationer 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Aktier 0% 4% 20 % 36 % 56 % 77 % 100 %
Globala aktier 4% 10 % 13% 16 % 17 % 18 % 0%
Fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Finansiella tillgdngar samt fastigheter

Riskreduktion -36 % -31% -14 % -11% -8 % -2 % 0%
Riskfri tillgéng 76 % 54 % 27 % 0% 0% 0% 0%
Obligationer 8 % 14 % 12 % 10 % 0% 0% 0%
Globala obligationer 0% 6 % 9% 12 % 0% 0% 0%
Aktier 0% 1% 15% 29 % 55 % 85 % 100 %
Globala aktier 1% 3% 1% 0% 2% 1% 0%
Fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastighetsaktier 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Fastigheter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Globala fastigheter 15% 22 % 36 % 49 % 43 % 14 % 0%
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[ Tabell 4 presenteras allokeringen i de effek-
tiva fronterna for ett urval av risknivaer. Den
ovre delen av tabellerna omfattar allokering-
en for den finansiella fronten, medan den un-
dre delen av tabellerna dven inkluderar di-
rektigda fastigheter. I varje enskilt fall pre-
senteras riskreduktionen for en given avkast-
ningsniva, dvs. den eventuella effektivisering
som erhalls av att inkludera direktagda
fastigheter. Alla index 6ver direktagda fastig-
heter forutom det schweiziska har justerats
for utjamningseffekten.

Diskussionen kring resultaten i Tabell 4
omfattar i huvudsak den ligre delen av fron-
ten, dvs. den del av fronten som enligt eko-
nomisk och finansiell teori borde vara av
storst intresse for institutionella investerare.
Det ar foga forvanande att portfoljsamman-
séattningen i den lagre delen i huvudsak be-
star av lagrisktillgangar, dvs. den riskfria till-
gangen och obligationer. Dessa tva till-
gangsslag svarar for mellan 50 och 80 % av
allokeringen. Direktagda fastigheter utgor en
idealisk diversifieringstillgang till dessa till-
gangar eftersom risken &r relativt 14g samti-
digt som korrelationen till de rdntebdrande
instrumenten ar negativ.

Inhemska aktier tenderar vanligen inte
ingd i de optimala portféljerna pa de ligre
risknivaerna, men allokeringen okar i hogre
risknivaer. Internationella aktier ingér nastan
aldrig i allokeringen utefter den effektiva
fronten, inte ens i de hogre risknivaerna.
Fastighetsaktier inkluderas aldrig i alloke-
ringen utefter den effektiva fronten, med
undantag for amerikanska investerare, dar
en liten del allokeras till inhemska fastighets-
aktier. Detta kan vara en effekt av den mer
effektiva skattestrukturen som amerikanska
REIT lyder under.

Vid en given avkastningsniva ar riskre-
duktionen av att inkludera direktdgda fastig-
heter i en total tillgdngsportfolj ca 10 till
20 %. Den optimala allokeringen till fastighe-
ter ar mellan 15 och 20 %, och mycket stabil
over de studerade linderna.* I bade Stor-
britannien och USA ir fordelningen ganska

jamn mellan inhemska och internationella
fastigheter. I Sverige ar huvuddelen av fastig-
hetsallokeringen till internationella fastighe-
ter, medan for Schweiz ar hela fastighetsallo-
keringen i internationella fastigheter. Detta
arilinje med vad som skulle forvintas, da in-
vesterare i sma, oppna ekonomier enligt fi-
nansiell teori bor vinna mer av internationell
diversifiering &n investerare i storre, mer di-
versifierade ekonomier.

6. JAMFORELSE MELLAN VERKLIG OCH
FORESLAGEN FASTIGHETSALLOKERING

I Tabell 5 presenteras den verkliga alloke-
ringen till fastigheter i pensionsfonder i de
fyra linderna. Med undantag for Schweiz ar
allokeringen till fastigheter betydligt 1agre dn
vad som foresléds i analysen ovan.

Tabell 5. Allokering till fastigheter i pensions-
fonder

Land Fastighetsallokering
USA 3%
Storbritannien 3%
Sverige 8 %
Schweiz 15%

Kélla: UBS Asset Management, International Pension Fund
Indicators 2001, London, 2001; fdr Schweiz, Office fédéral de
la statistique, Statistique des caisses de pension 2000,
Neuchatel, 2002.

De studier som genomforts pa den optimala
andelen fastigheter i en total tillgangsportfolj
har ofta kritiserats for att overskatta de for-
delar fastigheter har. Exempelvis framhévs
att korrelationen mellan fastigheter och an-
dra tillgangar ar lag, vilket ger en hog alloke-
ring till fastigheter, endast pa grund av att
kvartals- eller arsobservationer anvands.
Detta kan tyckas som en befogad kritik, men
datatillgéingligheten hindrar oss fran att
undersoka detta empiriskt. Exempelvis, om
det minimala antalet observationer som be-
hovs for att berdkna korrelationsmatrisen dr

4 For en mer ingdende diskussion om fastigheters diversifieringsroll i mized-asset portfoljer se Hoesli och MacGregor (2000), kapitel 10.
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15, skulle det behovas 45 ars avkastning pa
tredrsbasis, 75 ar pa femarsbasis osv. Nagra
studier har gjorts med kointegrationsanalys
for att undersoka det langsiktiga forhéallandet
mellan de olika slagen av tillgdngar. Dessa
studier indikerar att avkastningen pa fastig-
hetsmarknaden har en 14g korrelation till de
finansiella marknaderna aven over lingre
tidsperioder (Chaundry, Myer och Webb,
1999).

En viktig invindning mot den typ av ana-
lys som presenteras i denna studie ar att me-
deltal-variansanalys inte dr den enda meto-
den som boér anvindas for allokeringsbeslut.
En alternativ metod som anvinds allt oftare
ar Asset Liability Matching (ALM). I denna
typ av analys optimeras nettot av tillgdng-
arna och nuvardet av betalningsatagandet. I
en sadan analys kan man till exempel dven ta
hiansyn till betalningsatagandenas struktur
over tiden. Endast ett fatal studier har an-
vant denna metodologiska ansats for att un-
dersoka fastigheters roll i en totaltillgangs-
portfolj, men de som gjorts tenderar att ge en
lagre allokering till fastigheter &n de som en-
dast belyser tillgdngssidan (allokeringarna
sjunker vanligen fran mellan 15 och 20 % till
ca 10 %) (Chun, Ciochetti och Shilling, 2000).

Den faktiska allokeringen till fastigheter
kan ocksa variera ¢ver linder av atminstone
fyra andra orsaker. For det forsta kan den
rapporterade allokeringen pa landsniva be-
raknas antingen som ett likaviktat snitt eller
ett kapitalviktat snitt dver alla investerare.
Eftersom de mindre institutionerna tenderar
att ha en lagre allokering till fastigheter &n de
storre, blir en likaviktad allokeringsberék-
ning lagre. For det andra beror den uppgivna
allokeringen pa vilken urvalsmetod som an-
vands for att valja ut de institutioner som in-
gar i berdkningen. For det tredje rapporteras
i vissa lander fastigheter som 4gs genom en
bolagsstruktur som onoterade tillgangar, inte
som fastigheter. Detta dr exempelvis fallet i
Sverige, dar Finansinspektionens regler pla-
cerar fastigheter 4gda genom en bolagsstruk-
tur inom kategorin onoterade tillgangar.
Slutligen bor allokeringen till fastigheter, i
likhet med de andra tillgdngsslagen, variera

over tiden, delvis som ett resultat av strate-
giska/taktiska beslut pa allokeringsniva, del-
vis som ett resultat av marknadsutveckling-
en. Mot slutet av 1990-talet ckade exempel-
vis allokeringen till aktier i de institutionella
portfoljerna bade som ett resultat av okande
aktievirden men dven som ett resultat av
strategiska allokeringsbeslut.

Trots de reservationer som beskrivits
ovan till berdkningarna av de foreslagna och
verkliga allokeringarna till fastigheter, fore-
ligger en stor skillnad mellan den teoretiska
och de verkliga allokeringarna. Nedan disku-
teras nagra orsaker till denna skillnad. En of-
ta framfoérd anledning till att fastigheter er-
héller en ligre allokering dn dess risk och av-
kastningsegenskaper motiverar, ar att fastig-
heter ar en tillgaing med lag likviditet och
hoga transaktionskostnader. Om man tar
hansyn till dessa faktorer i allokeringsbeslu-
tet bor vikten bli lagre. Nar ett hedoniskt kon-
stant likviditetsindex anvénds for den ameri-
kanska marknaden 6ver tidsperioden 1978—
2001 sjunker exempelvis allokeringen till
fastigheter till 9 % i den portfélj som har
hogst Sharpe-kvot jamfort med den okorrige-
rade analysen da allokeringen var 33 % (Fis-
her, Gatzlaff, Geltner och Haurin, 2003).
Denna analys ar dock genomford pa arsdata,
och om investeringshorisonten okas skulle
likviditets och transaktionseffekten minska i
betydelse. En allvarligare invindning med
fastighetsinvesteringar dr dock forvaltnings-
intensiteten. Fastigheter kan 4gas antingen
direkt eller indirekt. Om fastighetsinveste-
ringen genomfors direkt maste investeraren
anlita personal for att driva fastigheten. Om
investeringen genomfors indirekt sa sker for-
valtningen av tillgdngen genom en tredje part
som ersitts med en avgift. Denna extra kost-
nad aterspeglas inte fullt ut i indexavkast-
ningen. En sadan forvaltningskostnad fore-
kommer dven i de finansiella tillgangsslagen,
men denna extra kostnad tenderar att vara
hogre for fastigheter pa grund av fastigheters
14ga homogenitetsgrad. Over tiden kan dock
framvixten av en indirekt fastighetsfond-
marknad minska denna effekt.
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En annan orsak till skillnaderna i verklig
och foreslagen allokering harror fran svarig-
heten att implementera en marknadsneutral
exponering pa fastighetsmarknaden. Efter-
som fastigheter ar en icke-homogen tillgang
ar risken och avkastningen pa en fastighets-
portfolj endast vid stora volymer jamforbar
med marknadssnittet. Av denna anledning
har alla fastighetsportféljer en viss grad av
specifik risk, med undantag for fastighetscer-
tifikat (PIC-Property Index Certificates).
Ytterligare en anledning &r att det kan vara
svart att finna investeringsmajligheter, vilket
kraftigt forsvarar majligheten att oka alloke-
ringen till fastigheter. Detta ar en indikation
pa den liagre likviditeten och marknadsdju-
pet pa fastighetsmarknaden i relation till de
finansiella marknaderna. Slutligen sa omfatt-
tar de institutionella investerarnas jamforel-
seportfoljer sé kallade normalportfoljer ofta
en lag allokering till fastigheter, vilket inne-
bar att en hogre allokering till fastigheter
Okar den relativa risken att portfoljen av-
kastar annorlunda 4n andra jamforbara port-
foljer.

7. FINNS DET EN OVERALLOKERING
TILL HEMMAMARKNADEN AVEN
FOR FASTIGHETER?

Som diskuterats ovan skiljer sig den verkliga
allokeringen till fastigheter i de institutionel-
la portfoljerna avsevirt fran de allokeringar
som rapporteras i optimeringsanalyser. En
fordjupad analys ger vid handen att i princip
all fastighetsallokering sker till inhemska
fastigheter.> Det tycks som om denna bené-
genhet till 6verallokering till hemmamarkna-
den (home bias) ar storre inom tillgangs-
slaget fastigheter 4n inom finansiella till-
gangar. Detta trots att segmenteringen mel-
lan fastighetsmarknader bor vara stérre an
mellan de finansiella marknadsplatserna, or-
sakad av avsaknaden av en gemensam han-
delsplats samt att fastigheters avkastning ar
en funktion av lokalt utbud och lokal efterfra-
gan. Denna segmentering bor medfora att di-

versifieringsmaojligheterna ar storre inom till-
gangsslaget fastigheter. Sverige och Schweiz
uppvisar den storsta skillnaden mellan
verklig och foreslagen allokering, dir de teo-
retiska allokeringarna i huvudsak tenderar
att varaiinternationella fastigheter for dessa
sma, 6ppna ekonomier.

Denna hemmabias kan forklaras av att
fastighetsinvesteringar kraver lokal kunskap
och lokal representation. Om en investerare
inte har den lokala forankringen riskerar
han/hon att vara samre informerad och sam-
re positionerad an den investerare som har
en lokal forankring. Vidare har lidget en stor
inverkan pa fastigheters virde, och att avgo-
ra vardet for fastighetens lage kraver en spe-
cifik kinnedom om den lokala marknaden.
Att avgora om en fastighet ar ratt viarderad ar
inte en enkel uppgift for icke-lokala investe-
rare. De institutionella forutsattningarna, sa-
som den juridiska och skatteméassiga struktu-
ren bade i hemlandet och i det land déar in-
vesteringen genomfors, ar ocksa av mycket
stor vikt, och maste noggrant faststillas in-
nan investeringar genomfors internationellt.

Det finns for ndrvarande en stark trend
bland investerare att investera internatio-
nellt i fastighetstillgdngar. En av orsakerna
bakom detta dr den intuitiva slutsatsen att
fastighetsmarknader bor vara mer segmente-
rade 4n de finansiella marknaderna, och dar-
med potentiellt kunna erbjuda bade hogre
avkastning och riskdiversifiering. Tidigare
erfarenhet har pavisat ett antal faktorer som
bor dvervigas infor beslut om att implemen-
tera en internationell strategi. Dessa faktorer
omfattar exempelvis hur denna exponering
skall uppnas (indirekt och genom fonder, di-
rekt eller genom fastighetsaktier), behovet
av en lokal partner och marknadstiming,.

Det finns starka skl till att tro att den nu-
varande trenden mot internationella fastig-
hetsinvesteringar skiljer sig fran tidigare pe-
rioder. For det forsta har utbudet pa interna-
tionella fastighetsfonder inte varit lika stort
tidigare. For det andra har transparansen
och jamforbarheten mellan marknader okat

5 Diskussioner som vi har haft med amerikanska och svenska portfoljforvaltare avsiojar att i genomsnitt inte mer dn 10 % av

Sastighetsallokeringen finns i utlindska tillgdngar.

EST 1-2/04 MARTIN HOESLI, JON LEKANDER OCH WITOLD WITKIEWICZ



markant, genom etableringen av fastighets-
index, en okad forskning pa omradet och
uppkomsten av internationella leverantorer.
Sammantaget innebdr detta att en mark-
nadsstandard haller pa att etableras. Slutli-
gen leder den ekonomiska integrationen in-
om handelsblocken till férbattrade forutsatt-
ningar for att skapa en internationell fastig-
hetsmarknad. Att handelshinder forsvinner
och skattelagstiftning och lagar harmonise-
ras, skapar den institutionella grund som
mojliggor en trygg allokering av kapital till
den internationella fastighetsinvesterings-
marknaden.

8. AVSLUTANDE KOMMENTARER

Resultaten i denna analys visar att det finns
stora fordelar med att inkludera direkt fastig-
hetsexponering, da det medfor att risken i
den totala tillgangsportfoljen kan minskas
med mellan 10 och 20 % for en given avkast-
ningsniva. Den optimala allokeringen &r for-
vanansvéirt stabil over de analyserade lin-
derna, runt 15 till 20 %. Foga forvanande be-
star de effektiva portfoljerna i den lagre de-
len av den effektiva fronten huvudsakligen av
tillgdngar med en 13g riskniva. Inhemska akti-
er har vanligen inte nagon allokering i de li-
gre risknivierna, men deras vikt Okar nir
risken tillats oka. Fastighetsaktier har oftast
ingen allokering utefter den effektiva fron-
ten.

Den verkliga allokeringen till fastigheter
bland institutionella investerare &ar ldgre 4n
de foreslagna allokeringarna, med undantag
for Schweiz. Mojliga orsaker till detta disku-
teras, bade utifran perspektivet att de teore-
tiska allokeringarna dr for stora och att det
finns andra hinder for att uppna denna allo-
kering i praktiken. Studien avslutas med en
diskussion kring hemma bias i fastighetsport-
foljerna.
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VAR FINNS
FINLANDS
INDUSTRIELLA
FRAMTID?

— en jamforelse mellan
bioteknik- och IKT- branscherna

upplevt en period av snabb ekonomisk

tillvixt samt topprankats i olika mat-
ningar av konkurrenskraft. Om tillvixten
under tidigare sekel framst drivits av kapital-
investeringar, rader det foga tvivel om vad
som drivit tillvixten fran och med 1990-talet.
Det har framst handlat om informations- och
kommunikationsbranschens (hidanefter IKT-
branschen) frammarsch, med Nokia i tdten.
Bakom denna utveckling ligger mérkbara
investeringar i forsknings och utveckling
(FoU) och applicering av ny teknologi och
innovationer, speciellt inom mobiltelefoni.
Ett praktexempel pa detta var appliceringen
av GSM-teknologier som utvecklades under
1980-talet och borjan av 1990-talet. Den
sammanfoll med Nokias globala genombrott
efter att GSM blev den dominerande digitala

U nder de senaste artiondena har Finland

* Ndaringslivets forskningsinstitut ETLA.

I artikeln fragas hur, och under vilka villkor,
vi kan forvinta oss ett kommersielll genom-
brott inom bioteknikbranschen i Finland likt
det vi upplevt inom informations- och kommu-
nikationsteknologibranschen (IKT-branschen,).
Denna fraga dr relevant eftersom det rdder ho-
ga forvaniningar pd de FolU-satsningar som
redamn har gjorts inom den sd kallade moderna
biotekniken. Vi anvinder en Schumpeteriansk
ansats for att jamfora och analysera skillna-
der och likheler i IKT- och bioteknikbranscher-
nas wtveckling i Finland. Vi stiller oss tviv-
lamde till bioteknikbranschens kommersiella
majligheter i Finland pd kortare sikt, frdmst
pa grund av en underutvecklad riskfinansie-
ringsmarknad och avsaknaden av industria-
lister, samt diskuterar de utmaningar som
bramschen star infor.

standarden for mobiltelefoni (Palmberg &
Martikainen, 2003). Ar 2002 stod Nokia en-
samt for 35 procent av den totala FoU-verk-
samheten i Finland, for 21 procent av den to-
tala exporten och for 2,7 procentenheter av
BNP-tillvaxten (Rouvinen och Ylia-Anttila,
2003).

Trots Nokias viktiga roll fér den industri-
ella utvecklingen under de senaste artionden
boér dock podngteras att dven oOvriga nya
teknologiomraden och -branscher vuxit fram
i Finland, parallellt med de ckade FoU-sats-
ningarna, bade inom den offentliga och priva-
ta sektorn. Ett exempel ar den moderna bio-
tekniken, som baserar sig pa revolutione-
rande teknologiska framsteg inom gentekno-
login under 1970- och 1980-talen, framst i
USA och England. Den moderna biotekniken
ar annu i ett tidigt utvecklingsskede, trots att
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vissa kommersiella framgangar kan skonjas. I
denna artikel fragar vi oss dock huruvida, och
under vilka villkor, vi i en ndra framtid kan
forvanta oss ett kommersiellt genombrott in-
om den moderna bioteknikbranschen i Fin-
land, i stil med den vi upplevt inom IKT-bran-
schen. For att resonera oss fram till ett svar
anviander vi en kombinerad Schumpeteri-
ansk och evolutiondr ansats for att jamfora
och analysera IKT- och bioteknikbranscher-
nas utveckling i Finland under 1990-talet. Vi
gor detta i syfte att identifiera framtida ut-
maningar och flaskhalsar i appliceringen av
den moderna biotekniken.

En jamforelse av IK'T- och bioteknikbran-
scherna kompliceras av skillnader i deras
storlek och utvecklingsskede, bade globalt
och i Finland. Daremot ér de bada FoU-in-
tensiva tillvixtbranscher som representerar
den kunskapsdrivna "nya” ekonomin. For att
hantera dessa skillnader och likheter i var
jamforande analys tyr vi oss till den sa kallade
kompetensblocksteorin, utvecklad av fére-
sprakare for den svenska tillvixtskolan. Det
andra avsnittet i denna artikel introducerar
och diskuterar denna teori mera ingéende,
och foreslar att teorin dr speciellt anvandbar
for att analysera hur ny teknologi kommersi-
aliseras och hur nya branscher vixer fram i
en kunskapsdriven ekonomi. I det tredje av-
snittet diskuteras mera utforligt viktiga lik-
heter och skillnader mellan IKT och den mo-
derna biotekniken, som bor beaktas i analy-
sen. I det fjarde avsnittet gar vi in pa sjalva
analysen, medan det femte och sista avsnit-
tet utgor en sammanfattning av artikeln.

KOMPETENSBLOCK OCH INDUSTRIELL
UTVECKLING

Enligt Carlsson och Eliasson (2001) kan eko-
nomisk tillvaxt beskrivas pa makroniva, men
den kan aldrig helt forklaras pa denna ana-
lysnivéa. Neoklassisk tillviixtteori dar en mak-
roekonomisk teori som inte inbjuder till en
serios analys av hur teknologier allokeras,
koordineras och anvinds i olika institutio-
nella kontext (se Romer, 1993). Olika inno-

vationssystemsansatser har utvecklats for
att tackla dessa fragor, som faller utanfor
neoklassisk tillvixtteori, forst av Freeman
(1987), och senare av bland andra Lundvall
(1992), Nelson (1993), samt Edquist (1997).
Kompetensblocksteorin kopplar samman in-
novationssystemsansatser med den svenska
tillvixtskolan, som hérleds fran skrifter av
Erik Dahmén (1950), och som har vidareut-
vecklats av Carlsson och Stankiewicz (1991),
Eliasson & Eliasson (1996), Johansson
(2000), Carlsson och Eliasson (2001) och
Eliasson (2003)(se &dven Johansson och
Karlsson (2002)).

Enligt kompetensblocksteorin dr ekono-
min experimentellt organiserad, eftersom
den i sa hog utstrackning bygger pa kunskap
som den viktigaste insatsfaktorn. Foretag
grundas, vaxer, eller dor bort till foljd av en
experimentell process genom vilken nya af-
farsidéer och teknologier stiandigt introduce-
ras pad markanden (jamfor med grundlagg-
gande insikter inom evolutiondr ekonomi en-
ligt Nelson och Winter (1982)). En del av
dessa affarsidéer ar misslyckade och selekte-
ras smaningom bort. Andra nar kommersiali-
sering och framgang pa marknaden, och ut-
vecklas s& smaningom till livskraftiga nya
branscher och far internationellt genom-
brott, sdsom mobiltelefonin i Finland. Ett
grundldggande antagande i kompetensblocks-
teorin dr att den ekonomiska tillvéixten inte
ar utbudsbegriansad. Nya teknologiska moj-
ligheter uppkommer stidndigt och erbjuder
nya affirsmojligheter. Enligt denna syn pa
ekonomin blir den storsta utmaningen for
ekonomiska aktorer att forvandla ens en
brakdel av alla dessa mojligheter till affars-
idéer, uppfinningar och framgangsrika inno-
vationer.

Kompetensblocksteorin fokuserar dis-
kussionen till specifika teknologier, samt till
de organisatoriska och institutionella fakto-
rer som bidrar till att affirsidéer blir kom-
mersiella framgangar som smaningom bidrar
till skapandet av nya, storskaliga, industrier.
Carlsson och Eliasson (2001) identifierar i
detta sammanhang det teknologiska systemet
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med de underliggande kluster av teknologier
som ligger till grund for teknologiska mojlig-
heter. I denna artikel ar vi alltsd intresserade
av de teknologiska system som utgor IKT-
och den bioteknikbranschen. Dessa definie-
ras mera exakt lingre fram. Kompetens-
blocket definierar de aktorer och de kompe-
tenser som behdovs for att forvandla teknolo-
giska mojligheter till affarsidéer, framgangs-
rika innovationer och storskalig industri (och
ekonomisk tillvixt). Kompetensblocksteorin
forsoker alltsd koppla ihop mikroekonomin
med makroekonomin.

I sista hand styrs kompetensblocket, dess
aktorer och de kompetenser de utvecklar, av
kundernas val pd marknaden. Utéver kun-
derna identifierar Eliasson och Eliasson
(1996) och Carlsson och Eliasson (2001) fem
aktorer och kompetenser inom kompetens-
blocket som speciellt viktiga (se dven Jo-
hansson, 2000). Dessa kommer ocksa att va-
ra i var fokus i den jamforande analysen.
Dessa ér:

1. Uppfinnarna, eller de aktorer som har
den kompetens som kravs for att inte-
grera teknologier pd nya sitt genom
kreativa kombinationer.

2. Entreprendrerna, eller innovato-
rerna, som har den kompetens som
kravs for att identifiera ekonomiskt
lénsamma uppfinningar, och introdu-
cera dessa pa marknaden.

3. Kompetenta venturekapitalister, som
identifierar och finansierar entrepre-
norerna till skaliga villkor.

4. En andrahandsmarknad for venture-
kapitalisterna, med aktorer som bidrar
till en hog omsattning av investeringar i
ny teknologi.

5. Industrialister, som bidrar till att dri-

va framgangsrika innovationer vidare
mot storskalig industriell produktion.

Uppfimnarna forverkligar teknologiska maoj-
ligheter genom ’kreativa kombinationer’ av
existerande och nya teknologier, och bidrar
darmed till uppkomsten av nya affarsidéer i
en ekonomi (jamfor med ’creative combina-

tions’ i Schumpeter, 1911/1968). Entrepre-
norerna har, i basta fall, den kompetens som
kravs for att identifiera ekonomiskt 16n-
samma uppfinningar, samt att omsétta dessa
till innovationer, introducerade pa markna-
den. Entreprencren ar alltsd innovatoren i
ett kompetensblock, och bir de risker som
innovationsverksamheten kraver. Entrepre-
noren samarbetar ofta med kunder pa
marknaden, for att anpassa teknologin till an-
vandarnas behov (von Hippel, 1988).

For att hantera riskerna behover dock
entreprendren ocksa tillgang till extern fi-
nansiering. Har kommer wventurekapita-
lzsterna in i bilden som speciellt viktiga akto-
rer i kompetensblocket, enligt Eliasson
(2003). Venturekapitalisterna identifierar
affarsidéer som har potentiellt hog avkast-
ning. Kapitalisterna bidrar ocksd ofta med
kunskap om marknaden och marknadsfo-
ring. Darfor ar det speciellt viktigt att de ar
kompetenta och insatta i de relevanta tekno-
logierna och marknaderna — inkompetenta
kapitalister kan orsaka storre skada an nytta.
Det dr ocksa viktigt med en fungerande ar-
drahandsmarknad for riskfinansieringen.
Venturekapitalisterna behéver kunna om-
sétta tidigare investeringar for att kunna en-
gagera sig i nya projekt. Slutligen behovs in-
dustrialister, som for innovationer vidare
mot storskalig produktion och distribuering.

Carlsson & Eliasson (2001) understryker
att kommersialisering av ny teknologi, och
uppkomsten av nya livskraftiga industrier,
kraver kompletta kompetensblock. Detta
innebdr att varje aktér i kompetensblocket
bor finnas till hands som en lank i den kedja
som tar innovationerna vidare fran uppfin-
ningsfasen via entreprenorskapet mot stor-
skalig produktion och distribution. Vidare
kravs en viss kritisk massa i kompetens och
vaxelverkan bland de involverade aktorerna,
vilka i sin tur bidrar till att framgangsrika af-
farsidéer selekteras fram.
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SKILLNADER MELLAN IKT- OCH
BIOTEKNIKBRANSCHERNA

Liksom i de flesta andra industrialiserade
lander ar bioteknikbranschen i Finland be-
tydligt mindre dn IKT-branschen. For tillfal-
let existerar ungefar 140 bioteknikforetag,
varav 13 ar adldre storforetag som diversifie-
rat sig till den moderna biotekniken pé se-
nare tid. Bioteknikbranschen i Finland ar fol-
jaktligen ocksd relativt ung, eftersom de
flesta foretag grundats under 1990-talet. Vi
definierar har bioteknikféretag i enlighet
med den definition som har lanserats av
OECD, det vill siga foretag som utvecklar
och applicerar ”...vetenskap och teknologz,
samt delay, produkter och modeller ddrauv,
Jor att manipulera levande eller icke-le-
vande materia for produktion av kun-
skap, varor och tjimster” (se Hermans och
Luukkonen, 2002). I jamforelse ar IKT-bran-
schen betydligt storre och omfattar 4000-
5000 foretag i Finland. Har definieras IKT
branschen som utveckling och produktion av
kontorsutrustning, datorer, transmissionsut-
rustning och kablar, mikroelektroniska kom-
ponenter, radiosdndare och mottagare (jam-
for med Paija, 2001).

Utover att storleken skiljer sig kan kon-
stateras att de teknologiska mojligheterna ar
annorlunda till naturen i bioteknikbranschen
jamfort med IKT. Trots att bada branscherna
ar generiska och FoU-intensiva ér, speciellt
den moderna, biotekniken starkt veten-
skapsdriven. Uppfinningar och innovationer
baserar sig ofta direkt pa vetenskapliga fram-
steg och genombrott inom akademisk forsk-
ning (McKelvey, 2000). Hogklassig veten-
skaplig forskning ér till och med ofta en for-
utséttning for framgang pa det kommersiella
planet, eftersom utvecklandet av nya pro-
dukter ofta ger upphov till nya forskningsom-
raden (Zucker mfl, 1998). Karakteristiskt for
bioteknikbranschen ar ocksa ldnga utveck-
lingstider for nya produkter, speciellt inom
likemedelsindustrin, dar utvecklingstider pa
over tio ar dr vanliga pa grund av strikta krav
pa klinisk forskning (Palmberg, 2002a). FoU-
kostnaderna for att utveckla ett enda like-

medel 6verskrider 1att 500 miljoner euro (en-
ligt Arne Gillin, 3i, vid seminariet "Business &
Biotechnology”, Oktober 28, 2003, Helsing-
fors). Foljaktligen &r ocksa etableringsbarria-
rerna hoga for nya foretag.

Inom IKT-branschen uppkommer déar-
emot teknologiska mojligheter oftare via
samarbete med avancerade kunder och an-
vandare av teknologin, samt genom teknolo-
giska framsteg i komponenter och relaterade
branscher (Palmberg, 2004). Dessa kopp-
lingar mellan olika komponenter och bran-
scher, som karakteriserar speciellt IKT-bran-
schen, ger upphov till s kallade nitverks-
externaliteter. Foljaktligen blir det viktigt for
innovatorer att finna teknologiska 16sningar
som ar kompatibla med existerande infra-
struktur och system. Teknologiska standar-
der blir viktiga eftersom de etablerar grans-
snitt mellan olika teknologier och komponen-
ter. Standarder ger ocksad upphov till nya
marknader och bidrar till teknologiska maoj-
ligheter. GSM-standarden ar ett bra exempel
pa detta.

Man kunde dven karakterisera IKT-bran-
schen som en mognare bransch jamfort med
biotekniken. De flesta bioteknikforetagen so-
ker dnnu sina marknadsnischer. ITnom IKT-
branschen har konkurrensen delvis redan
overgatt i priskonkurrens om existerande
marknader, speciellt inom OECD-omradet.
Utvecklingstiderna ar snabbare och produk-
tionen flyttas alltmer utanfér landets gran-
ser, till laglonelander. For tillfdllet skapar
dock Internet-relaterade teknologier nya
mojligheter och marknader, liksom digitalise-
ringen som bidrar till konvergens inom IKT-
branschen (Fransman, 2002). Trots att de
misslyckade licensauktionerna och den all-
manna osiakerheten kring framtidens tekno-
logival och standarder betungat branschen,
har Internet siankt etableringsbarridrerna.
Till skillnad frdn den moderna biotekniken,
behover entreprendrer ej gora kostsamma
investeringar i instrument och laboratorie-
anlaggningar for att etablera sig.
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UTVECKLINGEN INOM IKT- OCH
BIOTEKNIKBRANSCHEN I FINLAND
— EN JAMFORANDE ANALYS

Uppfinningsbeniigenheten

Ovan identifierade vi uppfinnarna som de ak-
torer i ett kompetensblock som selekterar
fram kreativa kombinationer av nya och gam-
la teknologier. Det &r vért att padpeka att upp-
finningar nastan alltid bygger pa redan ex-
isterande teknologier. Radikala uppfinningar
ar sallsynta och uppkommer ofta relativt
slumpmaéssigt (penicillinet ar ett bra exem-
pel pa detta). Ofta sammanfaller givetvis rol-
len som uppfinnare och entreprenor i ett
kompetensblock eftersom de flesta uppfin-
nare dr verksamma vid samma foretag som
kommersialiserar uppfinningen.

Har anviander vi oss av patentdata for att
fanga uppfinningsbenidgenheten i de tva
branscherna, narmare bestdmt finlandska
patent beviljade vid patentbyran i USA, Uni-
ted States Patent and Trademark Office
(USPTO), under 1985-1999. Data harstam-
mar fran Jaffe & Trajtenberg (2002). Data
fran USA anvands, eftersom USA &r den vik-
tigaste marknaden for avancerade hogtekno-
logiska produkter och foljaktligen gor rattvi-
sa at denna jamforande studie. Utvecklingen
inom IKT- och bioteknikbranschen illustre-
ras i Figur 1 (den streckade delen av linjen
markerar forskjutningar i data pa grund av
behandlingstiden for patent).

300
— Bioteknik

250 1 IKT

150 ]

100

Antal patent

50

3

|

1985
1
1987 |
1989 j
1993
1995
1997
1999

1991

Figur 1. Patent med finlindska uppfinnare vid
USPTO enligt datum for beviljandet 1985-1999
(Kélla: Jaffe och Trajtenberg (2002))

Figuren visar tydligt att patenteringsbeni-
genheten inom IKT-branschen varit betydligt
hogre och accelererat betydligt snabbare
under 1990-talet jamfort med bioteknikbran-
schen. Orsaken dr ocksa entydig. Nokia star
for 73 procent av alla patent inom IKT-bran-
schen. Nokias dominerande roll mérks ocksa
i FoU- och exportstatistiken (Ali-Yrkké och
Hermans, 2002). Inom bioteknikbranschen
ar patent mera utspridda over flera foretag.
Orion, som &r vart storsta lakemedelsforetag,
star for atta procent av alla patent inom
denna bransch, medan Alko star for nio pro-
cent av alla bioteknikpatent. Ett sdrdrag for
biotekniken, jaimfort med IKT, dr ocksa att en
betydande andel (20 procent) av patenten
tillfaller enskilda uppfinnare som &r verk-
samma vid universitet och fristdende forsk-
ningsorganisationer.

45

40 | — Bioteknik .
35 IKT (utan Nokia)

30

25

0 r

15

. '*/Av_/

Antal patent

1993
1995
1997 |
1999

1985
1987 |
1989

1991 |

Figur 2. Patent med finlindska uppfinnare vid
USPTO enligt datum for beviljandet 1985-1999,
Nokia uteldmnat

(Kalla: Jaffe och Trajtenberg (2002))

I Figur 2 har vi utelaimnat Nokia for att fa en
battre bild av utvecklingen utover denna
koncentration av FoU till ett dominerande
foretag inom IKT-branschen. I denna jamfo-
relse klarar sig biotekniken betydligt battre
in forvantat, dven da man jamfor med ut-
vecklingen i Sverige, som ar ett storre land
(se appendixet).

De facto verkar uppfinningsbenigen-
heten utvecklas relativt lika i de bada bran-
scherna, trots att patenteringen inom IKT
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kom igang lite tidigare i borjan av 1990-talet,
jamfort med biotekniken. En betydande an-
del av dessa patent har en direkt koppling till
teknologier som utvecklats av Nokia — dessa
externaliteter understryker ytterligare den
viktiga roll som Nokia spelat for IKT-bran-
schens uppfinnigsbendgenheten i Finland.
Ett konkret exempel pa detta ér Uledborgs-
regionen, dar Nokia gett upphov till bety-
dande FoU-verksamhet och foretagsav-
knoppningar inom mjukvara och digitaltekni-
ken (Palmberg och Martikainen, 2003).

I detta sammanhang bor dock ocksé po-
angteras att patentering ar relativt viktigare
inom den moderna biotekniken for att sikra
de immateriella riattigheterna. En orsak till
detta ar aterigen de hoga FoU-utgifterna och
langa produktutvecklingstider. Inom nya bio-
teknikforetag ar ocksa licensering av patent
en viktig inkomstkilla i sig (Luukkonen,
2003). Inom IKT-branschen sker produktut-
veckling ofta i mjukvaran, som &ar svarare att
patentera.

Entreprenorskapet

Det dr svart att mita entreprenorskapsakti-
viteten i en ekonomi, eftersom entreprenor-
skapet kan ta sig uttryck i manga olika for-
mer. [ Figur 3 anvands ett enkelt matt for att
beskriva entreprencrskapet inom IKT- och
bioteknikbranschen, namligen andelen nya
foretag av hela foretagsstocken. For jamfo-
relsens skull inkluderas ocksa andelen nya
foretag inom ¢vriga industribranscher.
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Figur 3. Andelen nya foretag av hela foretags-
stocken i Finland 1995-2001

(Kalla: for IKT Koski och Sierimo (2003); for bioteknikbran-
schen ETLA:s och Etlatietos databas dver bioteknikforetag)

Overlag tyder figuren pé att entreprensrska-
pet varit aktivare inom IKT-branschen, trots
att bioteknikbranschen uppvisar storre fluk-
tuationer och en gynnsammare utveckling
under de senaste aren. Det hogre entrepre-
norskapet inom IKT-branschen under slutet
av 1990-talet berodde i forsta hand pa det
Internet-relaterade uppsvinget da riskfinan-
sidrer ivrigt finansierade teknologier och af-
farsidéer som senare visade sig vara upp-
haussade (Koski mfl., 2002). Det 6verlag me-
ra aktiva entreprenorskapet inom IKT-bran-
schen kan ocksa delvis forklaras med Nokias
framgang, till den del som den har gett upp-
hov till nyetableringar i form av underleve-
rantorsnatverk. Ali-Yrkko (2001) uppskattar
att det ar 1998 fanns ungefar 100 foretag av
denna typ, med en direkt koppling till Nokia.
Nagon mera exakt statistik over detta finns
dock inte tillgdnglig.

De storre fluktuationerna i entreprendor-
skapet inom bioteknikbranschen forklaras av
att foretagsstocken ar betydligt mindre. Ut-
over detta finns forklaringarna troligtvis att
finna 1 de relativt hogre etableringsbarri-
drerna som karakteriserar branschen pé
grund av de investeringar som maste goras i
laboratorieutrustning samt FoU-kostnader-
na overlag. Under slutet av 1990-talet har
dock den offentliga sektorn stottat bran-
schen genom att grunda vetenskapsparker i
ndra anslutning till laboratoriefaciliteter vid
universiteten, framst i Abo, Kuopio och Hel-
singfors. Entreprenorskapet har ocksa gyn-
nats av ett konstant flode offentlig finansie-
ring utover riskkapital, framst via Tekes. Det
ar troligtvis detta stod som okat pa entrepre-
norskapet inom den moderna biotekniken de
senaste aren. Sammanfattningsvis verkar
dock kompetensblocket inom biotekniken
géllande entreprentrskapet vara mindre ut-
vecklat jamfort med uppfinningsbendgen-
heten.

Venturekapitalisterna och
riskfinansieringen

Venturekapitalisternas blygsamma antal i
Finland har ofta ansetts innebédra en flask-
hals for uppfinningsbendgenheten, entrepre-
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norskapet och kommersialiseringen av ny
teknologi. Detta ar en dalig utgadngspunkt
eftersom Eliasson (2003) lyfter fram ventu-
rekapitalisterna som speciellt viktiga aktorer
i kompetensblocket. Han dr ocksa skeptisk
till storforetagen, eller den offentliga sek-
torn, som riskfinansiér, eftersom dessa tro-
ligtvis inte har den kompetens, och de incita-
ment, som kravs for att selektera fram nya,
obeprovade, teknologier och de potentiellt
mest lonsamma affarsidéer och entreprenc-
rer. Eliasson (2003) menar att den offentliga
sektorn dessvirre ofta "tvattar bort kompe-
tensen fran pengarna” i dylika sammanhang.

I Finland har den offentliga sektorn spelat
en initiativtagande roll i detta sammanhang
under det tidiga 1990-talet, da Sitra, som en
offentlig aktor, stod for merparten av alla
gjorda investeringar. I takt med att Helsing-
forsborsens (HEX) storlek och likviditet har
okat, och IKT-branschen har vuxit till sig, har
ocksé nya venturekapitalister tillkommit. Ar
2002 administrerade privata venturekapita-
lister drygt 95 procent av allt tillbuds staende
riskkapital, jamfort med 51 procent ar 1991
(Finnish Venture Capital Association 2003).
Samtidigt har riskfinansieringen volymmas-
sigt vuxit snabbt, vilket illustreras i Figur 4.
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Figur 4. Riskfinansieringens volymmassiga utveck-
ling i Finland under aren 1998-2002
(Kalla: Finnish Venture Capital Association 2003)

Av figuren framgar att riskfinansieringsverk-
samheten nadde sin hojd i slutet av 1990-
talet, i samband med IKT-boomen. Bio-

teknikbranschen halkar rejilt efter i denna
jamforelse, trots att utvecklingen over tiden
ar jamnare. Antalet venturekapitalister med
fokus pa den moderna biotekniken ér ocksé
fa. Den storsta privata, finlaindska, riskfinan-
sidren dr BioFund Management som dr en av-
knoppning fran Sitra.

For att fa en mera jamforbar uppfattning
om skillnaderna i riskfinansieringen mellan
bioteknik- och IKT-branschen illustreras ut-
vecklingen av de genomsnittliga investering-
arna i Figur 5 (miljoner euro/gjorda investe-
ringsbeslut). Denna indikator kan tolkas som
en grov skattning av riskbenéigenheten bland
venturekapitalisterna. Samtidigt 4r ocksa
den moderna biotekniken i sig riskfylld, ur
ett finansieringsperspektiv, eftersom det &r
fraga om en ny och vetenskapsdriven
bransch med oklara applikationsomraden.
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Figur 5. Genomsnittlig riskfinansiering i millioner
euro per gjord investering i Finland 1998-2002
(Kalla: Finnish Venture Capital Association (2003))

I denna jamforelse utmarker sig ocksa IKT-
branschen jamfort med bioteknik- och 6vriga
branscher. De genomsnittliga investerin-
garna i IKT okade drastiskt fran 0,7 miljoner
euro i slutet av 1990-talet till hela 1,3 miljo-
ner euro under kulmen av IKT-boomen i bor-
jan av milleniumskiftet. Darefter marks en
lika drastisk nedgang. Utvecklingen inom
bioteknikbranschen ter sig jamnare och de
genomsnittliga investeringarna fluktuerar
mellan 0,4 och 0,6 miljoner euro per ar.

I viss man kan man alltsa pasta att riskbe-
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niagenheten har varit storre inom IKT-bran-
schen, speciellt dd IKT-boomen nadde sin
kulmen. Trots att den moderna biotekniken i
sig ar riskfylld tyder de blygsamma genom-
snittliga investeringarna pa en allvarlig brist
inom kompetensblocket, speciellt dd man be-
aktar att de kumulativa FoU-kostnaderna for
utveckling av ett enda likemedel uppskattas
overskrida 500 miljoner euro. Enligt Antila
(2003) har IKT-boomen ockséd delvis miss-
gynnat bioteknikbranschen, eftersom miss-
lyckade IKT-investeringar har gjort venture-
kapitalisterna forsiktigare och mera kortsyn-
ta an tidigare.

Andrahandsmarknaden
for investeringar

En fungerande andrahandsmarknad foér ven-
turekapitalisternas investeringar ar en forut-
sattning for att gjorda investeringar aterbeta-
lar sig, och darmed mojliggor nya investering-
ar i nya uppfinningar och entreprencrer. Hyy-
tinen och Pajarinen (2003) identifierar tre
huvudsakliga mekanismer genom vilka detta
sker, nimligen genom att (i) borsintroducera
foretag, (ii) genom att silja ut en del av eller
hela foretaget, eller (iii) genom sa kallade
“"management buy-outs”, varmed den verk-
stallande ledningen koper ut dgarna. Om ing-
en av dessa forverkligas aterstar att avskriva
investeringen som en forlust.

I Finland blev boérsintroduktion ett re-
alistiskt alternativ forst under slutet av 1980-
talet nir finansmarknaden avreglerades.
Kéannetecknande for utvecklingen sedan
dess, dven i en Europeisk jamforelse, dr dock
valdigt fa borsintroduktioner. Detta illustre-
ras nedan, i Figur 6. Orsakerna ér flera. Trots
att HEX vuxit under 1990-talet, ar den dnnu
liten till omséattningen. (Nokia och nagra an-
dra storre foretag star for en betydande andel
av omséittningen). D4 prisvolatiliteten ocksa
har varit hog har planeringen av borsintro-
duktioner forsvarats. Istéllet har foretagskop
varit vanligare (Ali-Yrkko mfl., 2003). Speci-
ellt pa senare tid har en stor andel av uppko-
parna harstammat fran utlandet.

B 1980-1985
6 1™ 1986-1990 H
0 1991-1995
5 1@ 1996-2000 - I

Bérsintroduktioner/miljoner ménniskor
w
|
—
I

Tyskland
Finland
Sverige

USA
Norge

Storbritannien

Figur 6. Borsintroduktioner per capita i nagra euro-
peiska linder 1980-2000
(Kélla: Ali-Yrkkd mfl. (2003))

D& man granskar bioteknikbranschen nir-
mare marks endast ett par bérsintroduktio-
ner i Finland, samt en vid NASDAQ-borsen i
New York i USA och en i London. Overlag ver-
kar utforsiljning av sma bioteknikforetag till
storre multinationella bolag vara ett mera re-
alistiskt alternativ, eftersom féretagen kom-
mer att behova ty sig till storre partners, for
att utveckla, kommersialisera och distribue-
ra produkterna till varldsmarknaden. Foére-
tag inom likemedelsbranschen licenserar
ocksa ofta sina uppfinningar till storre fore-
tag for att pa sa satt undvika kostsam klinisk
forskning i slutskedet av produktutveckling-
en. Men trots att borsintroduktion, samt
aven foretagskop, hittills har varit sallsynta,
har relativt fa finlindska bioteknikforetag
gatt i konkurs. Det verkar dock sannolikt att
en betydande del av foretagen kommer att
gora det.

Utvecklingen inom IKT-branschen har va-
rit annorlunda. Det har skett betydligt flere
borsintroduktioner, &ven om detta ar att for-
vanta da antalet foretag dven &r betydligt
storre. Enligt Ronkko (2001) har dessa intro-
duktioner inte enbart handlat om internet-
foretag, det vill sdga foretag som i huvudsak
formedlar information eller séljer varor over
nitet, och som sedan i stor utstriackning har
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gatt i konkurs. Atminstone jamfért med Sve-
rige ar de till en hogre grad baserade pa
patenterade teknologier och kommersialise-
rade innovationer. I en del fall har dven tidi-
gare entreprendorer sadlat om och blivit ven-
turekapitalister, och darmed tillfort mera
branschrelaterad kompetens till en del av in-
vesteringarna.

Industrialisterna som padrivare

Industrialisten behtdvs i kompetensblocket
senast i det skede da entreprendrer ar be-
redda, och villiga, att introducera innovatio-
ner pa marknaden. Industrialisten skall be-
sitta ’industriell kompetens’, eller den erfa-
renheten som krivs for att omvandla sma-
skalig produktion till storskalig sadan, att
marknadsfora och distribuera innovationen,
samt overlag for att bygga ut verksamheten
mot marknaden, och allt vad det innebér (Jo-
hansson, 2000). Darmed fungerar industria-
listen dven som den padrivande aktoren,
som, helt konkret, bidrar till kopplingen mel-
lan mikroekonomin och makroekonomin,
samt ekonomisk tillvaxt, i den experimentellt
organiserade ekonomin.

IKT-branschens utveckling i Finland bju-
der pa ett flertal exempel pa industrialister
och deras roll i kommersialiseringen av nya
teknologier och utvecklandet av storskaliga
industrier. Ett exempel har varit Finlands Te-
leverk, eller Sonera/TeliaSonera idag. Tele-
verkets betydelse var absolut central for att
kommersialisera de teknologier och uppfin-
ningar som Nokia hade utvecklat for NMT-
natverk i medlet av 1980-talet. Dels deltog
televerket i sjdlva standardiseringsprocessen
som ledde fram till NMT-standarden i samar-
bete med de 6vriga Nordiska televerken, och
skapade diarmed marknaden. Televerket var
ocksa padrivande vid Nokias beslut att ut-
veckla mobila viaxlar och natverksutrustning
for NMT, och marknadsforde aktivt Nokias
produkter i samband med de teletjanster
som exporterades (Palmberg, 2002b). I ett
tidigare skede, da Nokia under 1980-talet
dven var involverad i dator- och modembran-
schen, spelade de finlindska bankerna ocksa

en viktig padrivande roll for utvecklandet av
avancerade bankautomater och relaterade
system.

Som redan tidigare har antytts i denna ar-
tikel, kan rollen som industrialist ocksa pa-
skrivas Nokia, efter det globala genombrott
som Nokia sjilv upplevde under medlet av
1990-talet. Nokias betydelse har varit speci-
ellt stor i samband med kommersialiseringen
av GSM-relaterade teknologier i Finland, och
pa sa vis bidragit till att driva fram uppfin-
ningar som andra foretag gjort mot storskalig
produktion och export under 1990-talet till
den grad som dessa uppfinningar ingar som
komponenter i de system som Nokia levere-
rat till varldsmarknaden. Satillvida har Nokia
inte enbart agerat som uppfinnare och entre-
prendr. Nokia hir dven agerat som industria-
list for 6vriga uppfinnare och entreprenérer i
IKT-branschen i Finland (Ali-Yrkko och Her-
mans, 2002; Palmberg och Martikainen,
2003).

Inom bioteknikbranschen har diremot
utvecklingen varit en annan. Till dags dato
finns det inte ett enda storre foretag som har
varit aktiv som industrialist inom den mo-
derna bioteknikens karnomraden. Foretag
som Valio, Alko och Orion Pharma har visser-
ligen varit verksamma inom den moderna
biotekniken. Men dven om négot av dessa
foretag skulle borja engagera sig pa allvar pa
industriell skala ér de trots allt forhallandevis
sma ur ett globalt perspektiv. Till exempel in-
om lakemedelsindustrin ar foretagsstorleken
betydligt storre bland de globala ledarna.
Foljaktligen tyder tillsvidare allt pa att det
biotekniska kompetensblocket saknar en
lank for att na fullkomlighet, ndmligen in-
dustrialisten.

A andra sidan kan man fraga sig huruvida
man nddviandigtvis behover en industrialist
just i Finland. Ar det egentligen, i den globa-
liserande véarlden, viktigt att kompetens-
block skapas nationellt? Trots att Eliasson
och Carlsson (2001) inte &dr entydiga pa
denna punkt, finns det en hel del beliagg for
att tdnka nationellt i detta sammanhang.
Betydelsen av nationellt betingat socialt
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kapital, eller sociala nitverk som baserar sig
pa omsesidigt fortroende och kulturell nér-
het, anses ofta viktigt (Dasgupta, 2002). Ur
en innovationspolitisk synvinkel dr det ocksa
av betydelse att fa utdelning for insatser som
gjorts, till exempel via teknologiprogram, pa
nationell niva. Om industrialisten finns utom-
lands tillfaller ocksa en stor del av vinsterna
utlandet. Med andra ord, trots att kompe-
tensblock inte skapas genom politisk styr-
ning, ar det av betydelse att de &r nationellt
kompletta.

EN KONKLUDERANDE DISKUSSION

Det star klart att IKT- och bioteknikbran-
scherna skiljer sig fran varandra i viktiga av-
seenden, bade globalt och i Finland. Den fin-
landska IKT-branschen har redan upplevt ett
storskaligt kommersiellt genombrott, och
niarmar sig mognad inom vissa nischer. IKT-
branschen ar ocksa betydligt storre an bio-
teknikbranschen. Den moderna biotekniken
ar daremot en ung och ny bransch, speciellt i
Finland.

I denna artikel fragade vi dock hur, och
under vilka omsténdigheter, vi kan forvinta
oss ett kommersiellt genombrott inom den
moderna biotekniken i stil med det som vi
har upplevt inom IKT. Detta dr en relevant
fraga, eftersom Finland tidigare visat prov pa
att snabbt kunna applicera och kommersiali-
sera ny teknologi, och framforallt darfor att
det rader hoga forvantningar pa att de FoU-
satsningar som har gjorts inom den moderna
biotekniken ocksa snart skall béra frukt. For
att tackla denna fraga anviande vi en kombi-
nerad Schumpeteriansk och evolutionar jam-
forande ansats, eller kompetensblocksteorin.
De huvudsakliga insikterna av denna analys
sammanfattas i Tabell 1.

En forsta iakttagelse ar att vi, till storsta
delen, kan verifiera teorin om kompetens-
block. Vi kan peka pa tydliga skillnader i ut-
vecklingen, och strukturen, mellan kompe-
tensblocket inom den moderna biotekniken
och IKT i Finland. Dessa skillnader forklarar,
enligt var mening, ocksa till en stor del varfor
vi har upplevt ett kommersiellt genombrott

inom IKT-branschen, medan ett dylikt tillsvi-
dare uteblivit inom bioteknikbranschen,
daven da man beaktar fundamentala skillna-
der i dessa branschers inneboende dynamik.
Inom IKT-branschen finner man ett relativt
komplett och vilutvecklat kompetensblock,
speciellt i friga om entreprenorskapet, ven-
turekapitalister och industrialister, samt dér-
till relaterad kompetens. Inom den moderna
biotekniken, daremot, dr kompetensblocket
annu klart bristfilligt, och verkar forbli sa
aven inom en overskadlig framtid.

Tabell 1. Kompetensblock inom den moderna bio-
tekniken och IKT i Finland

Analytisk dimension Bioteknik IKT
1) Uppfinnings- e Sen start men * Tidig start, fluk-
bendgenheten konstant 6kande tuerande

 Spridd dver ett
flertal uppfinnare

* Nokias domine-
rande position

2) Entreprencr-

 Under genomsnit-

« (ver genomsnittet

skapet tet for alla bran- for alla branscher
scher .
* Jamnare utveck-

* Fluktuerande ling, nedgang ef-

ter IKT-boomen
3) Venture- * Sma genomsnitt- | * Hogre genom-
kapitalister liga investeringar, snittliga investe-
missgynnad av ringar, stark ned-
IKT-boomen gang efter IKT-

* F4 kapitalister, boomen
huvudsakligen o Flere (kompeten-
nationella ta) kapitalister,

aven utlandska
4) Andrahands- e Fa borsintroduk- | © Relativt stt be-
marknaden tioner, fore- tydligt fler bors-

tagskop domine-
rar

introduktioner

5) Industrialister

* Avsaknad av stor-
foretag inom den
moderna biotekni-
kens karnomra-
den

* Kommersialise-
ring via utlandska
mellanhander

 Banksektorns,
Televerkets och
aven Nokias roll
som industria-
lister efter GSM-
genombrottet

Uppfinningsbendgenheten inom IKT-bran-
schen har dominerats av Nokia bade direkt,
enligt antalet patent, och indirekt, genom de
externaliteter som har skapats och gynnat
uppfinningsrikedomen bland uppfinnare
som jobbat i nidra anslutning till Nokia. D4 vi
bortser fran Nokia ndr dock biotekniken for-
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vanansvirt hogt och nira IKT i antalet pa-
tent, trots att IKT-branschen ar betydligt
storre. Foljaktligen kan konkluderas att det
finns en hel del vetenskaplig, och teknologisk
potential, samt en relativt valutvecklad kun-
skapsbas, inom bioteknikbranschen. De stor-
sta utmaningarna och problemen verkar allt-
sé inte ligga i denna dimension.

Da vi granskar entreprencrskapet inom
dessa tva branscher ser situationen inom bio-
teknikbranschen dystrare ut. Trots att det
finns matproblem, tyder var indikator pa att
entreprendrskapet ligger pa lagre niva inom
bioteknikbranschen, jamfort med IKT-bran-
schen och o6vriga branscher i genomsnitt.
Foretagspopulationen inom bioteknikbran-
schen ar betydligt mindre jamfort med IKT-
branschen. Utover detta bor konstateras att
etableringsbarriirerna ar hogre inom den
moderna biotekniken, pa grund av nodvandi-
ga kostsamma investeringar i laboratorieut-
rustning och klinisk forskning, samt betydligt
langre produktutvecklingscyklar. Inom IKT-
branschen gynnas entreprendrskapet av
Internet-relaterade teknologier, standarder
samt nitverksexternaliteter. Likasa har No-
kia bidragit till entreprenorskapet genom de
underleverantorsnidtverk som detta foretag
givit upphov till och sysselsétter.

Branschen lider ocksa av avsaknaden av
kritisk massa bland venturekapitalister och
riskinvesteringar, speciellt dd man beaktar
de hoga kostnader som kravs for att dntra
branschen och utveckla kommersialiserbara
innovationer (frimst inom lakemedelsindus-
trin). Vi antydde tva problem, varav det for-
sta ar kortsiktigt, medan det andra ar mera
langsiktigt och strukturellt. For det forsta
verkar IKT-boomen under slutet av 1990-ta-
let och borjan av 2000-talet ha missgynnat
speciellt bioteknikbranschen, eftersom ven-
turekapitalister blivit mindre riskbenégna
och kortsiktiga i sina vinstforvintningar. For
det andra lider Finland fortfarande av en out-
vecklad andrahandsmarknad for riskin-
vesteringar, trots att bérsen utvecklats i en
mera gynnsam riktning under senare tid.
Tillsvidare har borsintroduktioner relaterade

till den moderna biotekniken varit fa till anta-
let. Foretagskop kan latt bli ett substitut for
bérsintroduktioner, och risken finns att
framtidens uppkopare i forsta hand ar ut-
landska storforetag, som &ven distribuerar
vinster som nya uppfinningar eventuellt ger
upphov till utomlands.

Den storsta flaskhalsen fér den moderna
bioteknikens fortsatta frammarsch, storska-
liga kommersialisering och genombrott i Fin-
land ar dock avsaknaden av industrialister
inom den moderna bioteknikens karnomra-
den. Har skiljer sig utvecklingen inom IKT-
branschen markant, pa grund av den roll som
de finldindska bankerna och speciellt Telever-
ket har spelat som industrialist under 1980-
och 1990-talen. Dartill har Nokia sjalv figure-
rat i rollen som industrialist efter sitt eget
genombrott i medlet av 1990-talet. Pa grund
av avsaknaden av industrialister inom den
moderna bioteknikens kiérnomraden i Fin-
land har, speciellt de mindre, finldindska bio-
teknikforetagen forsokt alliera sig med ut-
lindska storforetag, for att pa sa sitt na in-
ternationella marknader i storre skala, trots
att det dnnu finns f4 kommersialiserade in-
novationer att tillgd. Vi antydde ocksa att
detta alternativ inte ar det bésta ur en inno-
vationspolitisk synpunkt, eftersom eventu-
ella FoU insatser i sa fall knappast gynnar
den finldndska ekonomin — kompetensblock-
et bor helst vara nationellt komplett.

Sammanfattningsvis kan séigas att vi stil-
ler oss tvivlande gillande sannolikheten att
vi kommer att uppleva ett kommersiellt
genombrott inom den moderna biotekniken
likt det vi upplevt inom IKT-branschen, at-
minstone inom en 6verskadlig framtid. Vi har
ocksa lyft fram vissa problem och utmaning-
ar som utvecklandet av den moderna bio-
tekniken star infor i Finland, ifall vi vill upp-
leva ett dylikt genombrott i framtiden. Till
detta bor dock tilldggas att vi maste forhalla
oss nyktra till den moderna bioteknikens
mojligheter att sla igenom globalt pa kortare
sikt. Pa langre sikt ar det dock uppenbart att
den moderna biotekniken inrymmer stor po-
tential och utvecklingsmojligheter, speciellt
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inom hilsovard och likemedelsindustrin,
livsmedelsindustrin samt dven for en hallbar
utveckling rent allméant. Finland bor, pa sitt
eller annat, vara med och bidra till denna ut-
veckling globalt.

Utover detta vill vi till sist lyfta fram nagra
iakttagelser om IKT-branschens framtid. Det
star klart att Nokia har haft en avgorande vik-
tig betydelse for tidigare finlindska genom-
brott inom IKT. For tillfallet &r dock Nokia ett
globalt foretag, som redan delvis har 16sgjort
sig fran det kompetensblock som foretaget
ocksa sjalv pa ett centralt sitt bidragit till. Vi
bor alltsd ocksa fraga vilken roll Nokia vill,
och kan, spela for att vidareutveckla IKT-
branschen i Finland i framtiden, som upp-
finnare, entreprenér och industrialist. Eller
kan vi forvanta oss att den konvergens mel-
lan datateknik och telekommunikation-
steknik som 4r skonjbar kommer att ge upp-
hov till nya industrialister fran relaterade in-
dustrier, till exempel media, sjukvards- eller
banksektorn?
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APPENDIX

Uppfinningsbendgenheten i Sverige
(Kélla: Jaffe och Trajtenberg (2002)).
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LANTBRUKSRAD

HAR ANDELS-
RORELSEN
EN FRAMTID?

HISTORIA

ndelsrorelsens ursprung ligger i grundan-
det av Séllskapet Pellervo 1899. Nér Pel-

lervo fyllde 100 ar 1999 kunde man kon-
statera att andelsrorelsen med fulla segel var
pa vig in i det foljande artusendet. Grunda-
ren Hannes Gebhardt hamtade sina idéer
fran Tyskland dar Raifeissen-rorelsen stod
som exempel. Ursprunget 1ag i de sa kallade
Rochdale-principerna om frivillighet, demo-
krati och rostratt. Om man beaktar orosaren
fran sekelskiftet forstar man att det lag
mycket av frihetsstravanden i grundandet av
andelsforetag.

Samtidigt forsckte man med de nya fore-
tagsformerna avskaffa manga oliagenheter
som fanns inom naringslivet. Sadana var till
exempel grosshandlarnas och andra privata
handelsméns centrala roll som férmedlare
bade av ravaror fran och fornodenheter till
jordbrukarna. Samtidigt var andelsforetagen
garantier for att foradlingsvardena av produ-

* Styrelseordforande, Pellervo.
1 Foredrag vid Ekonomiska Samfundets mote 20 januari 2004.
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centernas ravaror stannade i foretaget och
kom leverantorerna till glidje. Salunda upp-
stod de forsta andelsmejerierna och — slakte-
rierna i borjan av 1900-talet. Ar 1902 star-
tade de forsta andelskassorna och 1905 de
forsta handelslagen. Ar 1905 grundades
Hankkija, som formedlade utsédde, handels-
godsel, maskiner och tillbehor till sina med-
lemmar.

Figur I illustrerar Finlands och andelsro-
relsens utveckling under 1900-talet. Utmr-
kande for sin tid var att redan 1901 kom den
forsta lagen om andelslag trots motstand fran
St.Petersburg. Den senaste lagen ar fran
2002. Sa uppstod den sa kallade tredje vagen
mellan kapitalism och socialism. Ser man pa
andelsrorelsens forsta sekel finner man
mycken dramatik, men ockséd hela tiden en
naturlig fusionstrend som ligger i féretagens
behov av att vixa. Samtidigt har andelsfore-
tagen blivit stora aktorer i det inhemska né-
ringslivet. Sa tidigt som pa 1930-talet konsta-
terade nobelisten A.I.Virtanen, sin tids stor-
man, att i detta land har vi inga familjer som
Rockefeller, Carnegie eller andra stora priva-
ta kapitalforvaltande familjer som kan alloke-
ra pengar till forskning, men vi har andelsro-
relsen som vid behov kan astadkomma myck-
et pa det omradet.

Grunddragen i andelsrorelsen som en
folkrorelse och fri samarbetsform var inget
sjalvandamal utan ar ett verktyg for att upp-
na for samhallet livsviktiga funktioner. Ser
man pa omséttnings- och sysselséttningssiff-
ror idag uppnar andelsforetagen samma niva
som Nokia och UPM-Kymmene.

I finlandsk vardag &r andelsforetagens
nérvaro sa sjalvklar att vi inte alltid tinker pa
saken. Svart ar det att kort forklara hur an-
delsforetagen fran en blygsam start har vuxit
till en folkrorelse med stora foretag och riks-
omfattande foretagsgrupper. Flera genera-
tioner av finlandare kommer naturligtvis ihag
Valios mjolk- och glassbarer eller de trygga
andelskassorna och handelslagen. Kanda, for
att inte sdga okanda, ar vil sarskilt pa lands-
bygden Hankkijas orangefirgade reklam-
mossor med de kdnnspaka "kruxarna”.
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Figur 1. Finlands och andelsrorelsens utveckling under 1900-talet

Idag har Andelsbanksgruppen (med 244
lokala andelsbanker) 6ver 1 miljon medlem-
mar, S-rorelsen har 1,3 miljoner medlemmar
och over 50 % av dagligvaruhandeln sker i
andelsforetag (SOK+Tradeka). Det finns i
Finland totalt 5,5 miljoner medlemskap i an-
delsforetag.

1990-TALET

1900-talets sista decennium bor ndmnas i
detta sammanhang av tva orsaker. Dels
drabbades landet i borjan av artiondet av en
flerarig depression, dels anslot sig Finland
fran och med 1995 till den Europeiska Unio-
nen. Depressionsaren fick uppleva tva stora
konkurser inom andelsrorelsen. 1992 foll
Hankkija-Novera och foljande &r EKA. I inget-
dera fallet skedde konkursen pa grund av
foretagsformen, utan féranleddes snarast av
chefdirektorernas alltfor fantasirika spel med
dotterbolagens penningstrommar och andra
dartillhérande konstruktioner.
EU-medlemskapet var en svar prévning
for producentkooperationen. Genom att det
fran producentpriserna forsvann cirka 40 %

minskade omséattningen for dessa foretag i
motsvarande grad. Producenterna kompen-
serades under en 5 ars overgangstid med EU-
och nationella stodformer, men foretagen
blev mindre. Den hir nedgangen avklarades
emellertid. Foretagsledarna var overpessi-
mistiska och trodde att nedgadngeni dagligva-
rupriserna i handeln med cirka 11 % skulle
paverka foretagens lonsamhet i kombination
med nedgangen i omséittningen. Detta sked-
de alltsd inte. Andelsforetagen som domine-
rar livsmedelsbranscherna kott, mjolk och
dgg kom till slutet av 1990-talet vil forbe-
redda infor millennieskiftet och man talade
rent av om ett slag av framgangshistoria.

BESLUTSFATTANDET

Andelsforetagen klandras ofta for langsamt
beslutsfattande, ansiktslost dgarskap och da-
lig 4agarkontroll (corporate-governance).
Langsamt beslutsfattande har i praktiken in-
te varit ndgot problem. Det diffusa dgandet
daremot ar ett faktum i och med att de en-
skilda medlemmarna och darmed dven for-
troendemannaledningen har ett vildigt 1agt
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ekonomiskt engagemang i andelsforetaget.
Den o6kande konkurrensen, ett flertal fusio-
ner och den regionala uppdelningen med an-
dra gradens andelsféretag i en central roll
har dock ¢kat den traditionella dgarmedve-
tenheten bland konsumentkooperativa fore-
tag. Aven den snabba tillviixten bland produ-
centandelsforetag med stora foradlingsfabri-
ker 1 hemlandet, exportverksamhet och en-
gagemang i grannlinderna har fordndrat
dgarrollen.

I samband med Pellervos 100 ars jubile-
um startade ett stort projekt om dgarkontroll
som resulterade i en handbok for fortroende-
valda i andelsforetag. Den utgor en intres-
sant lasning for vem som helst som ar intres-
serad for agarfragor, dven i aktiebolag.

DAGENS LAGE INOM OLIKA SEKTORER:
kott, mjolk, bank, dagligvaruhandel,
skog, forsikring, nykooperation

Inom livsmedelssektorn spelar viardekedje-
tankandet en central roll. Har har de koope-
rativa foretagen en dominerande position.
Kott-, mjolk- och dggravarans foriadling fran
jord till bord bestar av flera andelsforetag. Da
den har kedjan dven behover banker och for-
sakringsbolag ar hela den kooperativa sek-
torn med och betjanar slutanvindaren, kon-
sumenten. Eftersom verksamheten skeri op-
pen konkurrens med andra inhemska aktorer
och import ar hela kedjan verkligen mark-
nadsstyrd. Denna virdekedja haller de med-
verkande andelsforetagen alerta infor da-
gens utmaningar och framtida hot och moj-
ligheter.

Aven SOK med sina 22 regionhandelslag
har med sitt kunddgarkoncept skapat ett ny-
tankande inom den traditionella handelslags-
varlden. S-rorelsen har, efter att niastan ha
gatt i konkurs i slutet av 1980-talet da grup-
pen hade bara 14 % av dagligvaruhandeln
(mot dagens cirka 35 %), varit den stora
vinnaren inom livsmedelssektorn och koope-
rationen. Det nyligen genomftrda fullméakti-
gevalet i samband med HOK/Elanto-fusionen
visar att det finns ett stort intresse bland
konsumenterna/medlemmarna att paverka.
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Tillsammans med Tradeka har S-gruppen
idag hilften av hela dagligvaruhandeln.

BOLAGISERINGAR INOM
PRODUCENTKOOPERATIONEN

Tre stora borsbolag har andelsforetag som
dominerande majoritetsigare. Varldens stor-
sta skogsandelslag Metsaliitto med 131000
medlemmar har bolagiserat sin industri och
marknadsforing och bildat M-Real Abp, men
skyddar sig som majoritetsigare. Atria Abp
ags av de tre slakteriandelslagen Itikka, Liha-
kunta och Osterbottens Kott och HK-Ruoka-
talo Abp dgs av LSO Andelslag. I samtliga fall
har man med borslanseringen skaffat mera
eget kapital &n den kooperativa bolagsfor-
men ger mojligheter till. Har har alltsa bors-
bolagsformen varit ett verktyg for andels-
foretaget. Valio Ab dgs som foradlings- och
marknadsforingsbolag av sina ca. 22 andels-
mejerier. Har har bolagiseringen kommit till
for att det ar en praktisk foretagsform, dar
det ar lattare att utveckla och rationalisera.

Andelsbanksgruppen med 244 lokalban-
ker och de 100 lokalférsédkringsféreningarna i
landet &r starka lokala alternativ. Inom bada
grupperna ir verksamheten lénsam tack vare
den lokala forankringen och de ar val rustade
infor framtiden.

Nykooperationen har utvecklats starkt
under 15 ar och utgor med sina nastan 2000
andelslag ett utméarkt bevis for att andels-
lagsformen ar lamplig dven for sma foretag.

ANDELSRORELSENS
FORHANDLINGSDELEGATION

For forsta gingen sedan 1913 samlades all
andelsverksamhet runt samma bord 2002
och bildade en radgivande grupp. Man beslot
att anta sddana uppgifter som man fann ge-
mensamma. Salunda har man arbetat for en
hogskoleprofessur eller ett forskningsinsti-
tut inom nagon hogskola for forskning och
utbildning kring den kooperativa foretagsfor-
men. Aven andelsforetagens konkurrenspoli-
tiska fragor har varit foremal for en utredning
pa uppdrag av delegationen.
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KOOPERATIONENS UTMANINGAR

De kooperativa foretagens lokala pragel ar
bade en styrka och en svaghet. Andelsforeta-
get dr alltid knutet till en region, till darva-
rande medlemmar och i producentandelsla-
gen till diar producerad ravara och befintlig
foradlingskapacitet. Ett privat foretag kan
alltid flytta bort, trots att kunderna ar kvar. I
ett kooperativt foretag ar detta inte mojligt
pé grund av den lokala prageln. Ett andels-
foretag maste i stéllet profilera sig med pro-
dukternas ursprung och kvalitetsgaranti.

Nationella fusioner och multinationella
allianser kommer att pragla framtiden for att
pa det sattet stirka foretagsformen. EU
kommer dven genom sin lagstiftning att maoj-
liggora (2005) transnationella andelsforetag
och medlemskap Over nationsgrianserna.
Majligheten till fusioner inom landet kan be-
gransas av EU:s konkurrenspolitik som stra-
var efter att forhindra alltfor dominanta
marknadspositioner.

SAMMANDRAG

Som hér ovan har framgatt finns andelsro-
relsen inom alla sektorer. Producentkoope-
rationen star stark sa lange konsumenten vill
ha finldndska produkter som ar sdkra och av
hog kvalitet. EU:s jordbrukspolitik kan leda
till att tillgdngen pa ravara av tillrackligt hog
kvalitet minskar. Detta utgor ett hot mot den
inhemska kooperativa livsmedelsindustrin.

Konsumentkooperationen &r vél forbe-
redd for utlindsk konkurrens av typ Lidl och
Aldi. Tillracklig kritisk massa och en garante-
rad fordelaktig anskaffning ar en forutsatt-
ning for den kooperativa dagligvaruhandeln.
Partnerskap med den inhemska industrin
och optimala logistikarrangemang &r har
nyckelfragor. Balansgangen mellan egna mar-
ken och industrins varumérken ar en klar ut-
maning.

Foretagsformen andelslag med ett nat-
verk av allianser och med verksamhet dven i
naromradet Baltikum och 6vriga Norden gor
att den finldndska andelsrorelsen ar vil
rustad for globala utmaningar.
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PROFESSOR

Har andelsrorelsen
en framtid?

asom av huvudreferenten, Marcus H.
S Borgstroms, framstillning framgar ar

den ekonomiska verksamhet, som be-
drivs i andelslagsform, fortfarande relativt
omfattande i vart land. Detta dr dock ingen-
ting mot den relativa utbredning den hade
under tiden frdn borjan av sjéilvstandighetsti-
den fram till slutet av 1960-talet. Framforallt
var det inom detaljhandeln som andelslags-
rorelsen da dominerade, men ocksd inom in-
dustriell verksamhet hade vi ett betydande
inslag av andelslagsbaserad aktivitet. Som
exempel kan hiar nimnas SOK:s Vaajakoski-
anlaggningar. Nedgangen mot slutet av 1900-
talet har varit omfattande, speciellt gillande
butiksnitet inom dagligvaruhandeln. Den
frdga som stillts for detta tillfalle "Har an-
delsrorelsen en framtid?” ar alltsd motiverad.
Syftet med mitt inlagg ar att forsoka besvara
frdgan ur ekonomisk-teoretisk synvinkel.

ANDELSLAGENS SARDRAG

Lat oss forst av allt nigot begrunda andelsla-
gens sirdrag. Foretagskonstruktionen sam-
manfaller langt med aktiebolagets karakte-
ristika. Ett uttryck for detta ar att den nya la-
gen om andelslag (28.12.2001/1488) mojlig-
gor en ombildning av andelslag till aktiebolag
utan likvidation si att andelslagets med-
lemmar som vederlag far samtliga aktier i ak-
tiebolaget.

Andelslagets framsta siardrag 4r emeller-
tid dess tudelade vinstutdelningsmekanism.
Medan vinsten i ett aktiebolag i sin helhet till-
faller dgarna, delas vinsten i ett andelslag

* [nstitutionen for redovisning, Svenska handelshogskolan, Helsingfors.

1 Koreferens vid Ekonomiska Samfundets mote 20 januari 2004.
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upp i tva delar, namligen andelsrianta och
aterbaring/tillaggslikvid (konsumentandels-
lag/producentandelslag). Andelsrinta ges pa
andelskapitalet till andelségarna pa basen av
kapitalinsats medan aterbiring/tilliggslikvid
tillfaller kunderna resp. leverantérerna pa
basen av deras transktionsvolym med andel-
slaget. Andelsrdntan motsvarar harvid jam-
viktsrantan for kapitalinsatsen, med beak-
tande av tid och risk, medan aterbiringen/
tilldggslikviden motsvarar de ekonomiska
vinster (monopolvinster) utéver kapitalets
avkastningskrav, som eventuellt uppnas via
verksamheten.

Genom att de ekonomiska vinsterna ater-
fors till transaktorerna kan andelslagen sigas
simulera jamviktstillstdnd pd marknaderna.
Inom kapitalmarknadsteorin anvindes ur-
sprungligen begreppet "fair game” for att be-
teckna en marknad som fungerar effektivt.
Det ar detta "fair game” med tillampning pa
produktmarknaden resp. produktionsfaktor-
marknaden som kan ségas ha varit ledstjar-
nan for andelsrorelsen. Detta forklarar dven
andelslagsrorelsens popularitet inom daligva-
ruhandeln fran borjan av sjilvstandighetsti-
den fram till slutet av 1960-talet. Befolkning-
ens bristande valmgjligheter vid denna tid
ledde till att det var fullt mojligt for diverse
kopman att uppratthalla lokala monopol inom
dagligvaruhandeln; monopol som kunde bry-
tas via andelsrorelsen. Via ¢kad informa-
tionsspridning och via befolkningens okade
rorlighet eliminerades forutsattningarna for
uppratthallande av denna typ av monopol/
obalanstillstind pa marknaderna under se-
nare hélften av 1900-talet och andelslagens
fordelar var inte langre lika uppenbara.

ANDELSRORELSENS DILEMMA

De obalanstillstind, som andelslagsrorelsen
initialt baserade sig pa, var rent marknadsre-
laterade. Produktmarknaderna och produk-
tionsfaktormarknaderna var ineffektiva och
narvaro som sadan pd marknaderna rackte
till for att generera underlag savil for andels-
rinta som for aterbaringar/tilliggslikvider.
Nagra speciella fiardigheter behovdes inte for
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detta. P4 dagens dynamiska marknader finns
inte lingre a priori nagra dylika statiska oba-
lanstillstand. De enda mojligheterna till eko-
nomiska vinster gar via vardeskapande akti-
viteter antingen i form av éverlagsen intern
(operativ) eller overligsen extern (innova-
tiv) effektivitet. Uppnaende av denna typ av
konkurrensfordelar ar dock vanligtvis kapi-
talkravande.

Kapitalanskaffningen &r i sin tur proble-
matisk i andelslag p.g.a. den tudelade vinst-
utdelningsmekanismen, vilken ju inte ar 4g-
nad att locka till sig extern finansiering i form
av andelskapital. Saken forbattras inte heller
av den for andelslagsverksamheten utmar-
kande huvudprincipen en medlem — en rost”
— oberoende av kapitalinsats. Riskkapitalfi-
nansieringen inskranker sig salunda i huvud-
sak till internfinansiering via innehallning av
vinstmedel. Andelsrorelsens dilemma &r fol-
jaktligen att om eventuella ekonomiska vin-
ster delas ut — som sig bor — i form av aterba-
ringar/tillaggslikvider, sé kan inte nodigt ka-
pital genereras. Delas de ekonomiska vin-
sterna diremot inte ut som aterbiringar/
tilldggslikvider, sa édr det inte fraga om egent-
lig andelsverksamhet.

Den foga andelslagsmaéssiga, men dock sa
nodvandiga, innehallningen av vinster (in-
kluderande savil andelsranta som aterbarin-
gar/tillagslikvider), vilken kan iakttas i da-
gens stora andelsforetag, leder dessutom till
ett omfattande corporate governance-pro-
blem. I enlighet med det “entity”’-synsétt,
som andelsrorelsen baserar sig pa, betraktas
inte detta kapital som andelsigarnas utan
som “andelslagens”. Darav den makt och
myndighet som den operativa ledningen ofta
synes utéva over andelsidgarna. Vad det "her-
relosa kapitalet” kan stélla till med inom an-
delslagsrorelsen har vi under arens lopp sett
i fall som Hankkija, OTK/Haka, Elanto, etc.

Den nya lagen om andelslag (28.12.2001/
1488) tillkom till stora delar for att underlat-
ta anskaffningen av kapital till andelslagen.
Lagen gor det mojligt for andelslagen att
skaffa kapital, forutom via egentliga medlems-
andelar, ocksé via sk placeringsandelar och
kapitallan fran saval medlemmar som kapi-

talplacerare. Olika stora rostetal pa basen av
kapitalinsats tillaits numera ocksa i begran-
sad utstrackning (max. 10 ggr) aven gillande
fysiska personer. Tidigare har detta gillt en-
bart juridiska andelsigare.

Den nya lagen om andelslag ar dispositiv
till sin karaktér, varfor avtalsfrihet rader mell-
lan andelslagen och kapitalplacerarna gall-
lande villkoren for placeringarna. Pa en effek-
tivt fungerande kapitalmarknad kan man
dock inte forutsatta att placerarna investerar
sitt kapital pa samre villkor an att den forvin-
tade avkastningen ticker savil riskfri ranta
som foretagsspecifikt risktilldgg. Forutsatt-
ningen for att de egentliga andelsdgarna skall
kunna dra nytta av detta arrangemang &r fol-
jaktligen att andelslagen i genomsnitt verkli-
gen formar skapa ekonomiska vinster via
overlagsen intern och/eller extern effektivitet
i relation till omgivande konkurrenter. Med
hanvisning till ovan patalade corporate gover-
nance-problematik sammanhingande med
bolagsformen ér det svart att forestilla sig
vad dessa fordelar skulle besta i.

KONKLUSION

Andelslagsformen ar ett visentligt instru-
ment for att "fa igdng” outvecklade markna-
der via att den simulerar jamviktstillstand och
tvingar ovriga foretag till effektiv priskon-
kurrens. Pa detta sitt har andelslagsrorelsen
spelat en betydande rolli utvecklingen av vart
naringsliv. En indikation pa att konceptet
fortsattningsvis fungerar vil ar exporten” av
kooperativa idér till dagens u-linder, t.ex. Ke-
nya och Tanzania.

P4 fungerande marknader behovs dér-
emot ingen “jamviktssimulering”. Den funge-
rande konkurrensen mellan aktérerna skoter
minsann om att jamviktstillstinden dyna-
miskt bibehélls. S& snart nytt virde skapas av
enskilda foretag via kostnadseffektiva 16s-
ningar eller via innovationer p4 marknaderna,
skoter den fungerande konkurrensen om att
valfardseffekterna snabbt kommer transakto-
rerna (kunder och leverantorer) till godo. Till
detta behovs inte ndgon speciell foretags-
form.
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FOREDRAG

PAAVO LIPPONEN

RIKSDAGENS TALMAN

EUROPAS
FRAMTID

err ordférande, mina damer och herrar,
H jag ber att fa tacka for inbjudan att tala
vid Ekonomiska Samfundets arsmote.

Europas framtid ar en stor frdga och man
har nyligen varnat for att anvinda pompdosa
ord. Det rader en viss perspektivloshet i da-
gens debatt om den europeiska unionen, allt-
sd man varnar just for pomposa ord, som om
nagon skulle ha anviant sddana, t.ex. jag. Man
hyllar forsiktighet som en stor vishet och kréa-
ver att vi bara bor sla vakt om vara nationella
intressen i EU, liksom vi skulle ha haft nagon
oforsiktig politik eller inte havdat vara natio-
nella intressen.

Vi har sett hur det transporteras pengar
med langtradare till vart lantbruk och vara
regioner. Men detta tycks inte racka for alla
berorda. Pa det europeiska planet har visio-
nerna ersatts av kampen om makt sarskilt
mellan de stora medlemslinderna, och ten-
densen till splittring i olika kategorier av
medlemmar.

Det ar sjalvklart att man inte i hast bor
godta nagot sa viktigt som ett fordrag om
EU:s grundlag, d.v.s. konstitution. Men det
finns ockséd grinser for fordrojningen. EU-
parlamentsvalet skall hallas i juni detta ar
och darefter skall den nya kommissionen till-
sittas. Samtidigt vintar stora beslut om re-

form av EU:s ekonomi, forhandlingar om
varldshandeln och utformningen av EU:s ge-
mensam politik i internationella fragor.

I realiteten skulle vi redan behdéva ett far-
digt avtal i kraft. For en effektiv politik be-
hovs det effektivt beslutsfattande i EU. Det
forutsatter ett vilfungerande samarbete
mellan unionens institutioner: parlamentet,
radet och kommissionen. De aterstaende
problemen i regeringskonferensen ar fa och
losbara.

Med tanke pa behovet av en klar struktur
och ett effektivt beslutsfattande skulle det
ligga i allas intresse att fordelningen av
rosterna i radet blev objektiv pa basen av all-
mént godtagbara principer, inte enligt nagon
blandning av godtyckliga kriterier, baserade
pa olika nationella intressen sa som de ser ut
justidag, da liaget imorgon kan se helt annor-
lunda ut.

Utkastet for EU:s grundlag ger i princip
goda forutsattningar for ett effektivt besluts-
fattande. Finland hade i framtidskonventet
en kritisk installning till uppréattandet av en
ny funktion, en president for Europeiska ra-
det, d.v.s. for toppmotet. Vart bekymmer var
att den institutionella balansen mellan de tre
institutionerna skulle rubbas och den centra-
la samfundsmetoden ersittas av mellanstat-
lighet. Men efter hard mangling mot slutet av
konventet lyckades man na ett tillfredstal-
lande resultat. Jag undrar over att man fort-
farande i medierna upprepar att framtids-
konventet var en katastrof for Finland, att vi
hela tiden hamnade i minoritet. Regeringens
representant var doktor Teija Tiilikainen som
utforde ett utmérkt arbete och som fick stor
uppskattning av alla ledamoter i konventet.
Man kunde ocksa kompromissa, och mot slu-
tet hade man en stor grupp liktdnkande,
framst mellanstora och sma medlemslander
som ocksé kunde na en kompromiss med de
stora.

Den nya kommande konstellationen, in-
klusive president for det Europeiska radet,
ger unika mojligheter for samarbete mellan
de tva presidenterna. Europeiska radet, som
den strategiska beslutsfattaren, och kom-

1 Foredrag och diskussion vid Ekonomiska Samfundets drsmaite 9.2.2004.
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missionen, som initiativtagare, kunde och
kan béttre koordinera sitt arbete. Vid topp-
moten med 25-30 regeringschefer kunde
man koncentrera sig pa centrala fragor med
en vilforberedd agenda.

EU-presidenten, som inte vore en sit-
tande regeringschef, kunde helt égna sig at
forberedandet av toppmoten. Presidenten
skulle ha tid, borde lyssna pd medlemslan-
dernas bekymmer och besoka huvudsti-
derna, ndgot som sarskilt de stora medlems-
landernas regeringschefer inte mera har tid
for under det nuvarande roterande presi-
dentskapssystemet. Sarskilt smé medlems-
linder kunde pa detta satt fa mojlighet att pa
forhand kunna paverka forberedelserna utan
att behova riskera alltfor mycket prestige vid
toppmotena.

Da dar sitter 25-30 regeringschefer och
alla vill hivda sig och for medierna beratta
om allt de astadkommit blir det en omajlig si-
tuation om man inte har ndgon koordinering
och forhandsforberedelse. Dar kan verkligen
en EU-president spela en viktig roll.

EU-parlamentet kommer att fa okade
maktbefogenheter i det nya fordraget. Parla-
mentet blir &nnu mer politiskt. I princip sto-
der detta ocksa kommissionen institutionellt
och dérigenom &dven federalistiska drag i uni-
onen. Det vill sdga da vi forsokte nd en insti-
tutionell balans som ett resultat av fram-
tidskonventet sa ser vi hir att det finns olika
element liksom just president for det Euro-
peiska radet som i princip beframjar mellan-
statligheten, men sen har vi & andra sidan
den hir forstirkningen av parlamentet och
kommissionen och dven andra former, t.ex.
att kommissionens president far 6kade makt-
befogenheter. Om man forstarker parlamen-
tets roll sa betyder det att vi s& smaningom
kommer att ga over till europeisk parlamen-
tarism. Hur det kommer att hdnda och i vilka
former ar svart att siga. Nu t.ex. vill parla-
mentet hivda sig da det giller valet av
kommissionens president. Parlamentsgrup-
perna, med de konservativa i spetsen, vill be-
stimma pa basen av politiska kandidater.
Detta ér bara ett exempel pa att vi dr pa vag

mot ndgon typ av europeisk parlamentarism.

Samarbetet mellan alla tre institutioner
bor fungera val. Risken pa parlamentets sida
ar, och jag har talat om detta i Strasbourg i
bérjan av juni 2003, att om parlamentets
grepp Over kommissionen blir sa starkt att
kommissionens anseende minskar, s& kan
ocksd dirigenom parlamentets anseende
drabbas. Om parlamentet boérjar sparka ut
kommissiondrer och det blir ndgon typ av
underhallning, sa blir resultatet att ocksa
parlamentets anseende minskar. Det ligger i
parlamentets intresse att ha ett positivt {or-
héllande till de andra tva institutionerna
samtidigt som man kontrollerar kommissio-
nen och lagstiftningen fran radet. Man bor ta
hansyn till helheten och behovet av effektivt
beslutsfattande.

De nationella parlamenten kommer ocksa
att fa en plats och starkare roll i EU:s institu-
tionella konstellation genom det s.k. “early
warning” systemet, som skall forstirka subsi-
diariteten. Har vagar jag séga att var syn och
vara forslag omfattades av framtidskonven-
tet, och inte forslag som skulle ha inneburit
att de nationella parlamenten skulle ha blivit
en del av unionens beslutsfattande, den insti-
tutionella strukturen. Detta skulle ha forsva-
gat de nationella parlamenten. Det ar viktigt
att man har ett system som det vi har i Fin-
land att man kontrollerar lagstiftningen men
utan att ha stora befogenheter att stoppa lag-
stiftning och gora beslutsfattandet svarare i
EU.

EU:s och medlemslédndernas kompeten-
ser definieras ocksa béttre i den kommande
konstitutionen och kompetensfordelningen
kommer att uppfoljas standigt. Det dr ocksé
en roll som de nationella parlamenten kom-
mer att ha. [ princip kan den kommande kon-
stitutionella reformen ge ett fungerande
system som forstirker unionens mgjligheter
att bemota framtidens stora utmaningar.
Fran denna synvinkel dr det beklagligt att vi
maste arbeta under kanske flera ar under det
nuvarande systemet. Man 16per risken att det
blir en 6vergangsperiod under vilken sarskilt
kommissionen har svarigheter att hivda sig.
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Déarfor bor alla medlemslander, Europeiska
radet och parlamentet, ge den nya kommis-
sionen sitt fulla stod fran borjan. Vi har fak-
tiskt inte rad med ett interregnum.

Mina damer och herrar, vi kan analysera
EU:s léige bade ur en global och nationell syn-
vinkel.

Finland ar trots EU-medlemskapet, eller
aven utan det, ett mycket avancerat land
som kan hévda sig i konkurrensen. Utan att
ga in pa alla rankinglistor sa vet vi var vi star
globalt, sen hyser man hér ocksa tron pa alli-
ansfrihet som en fordel i globaliseringen.
Men vart ode ar for all tid forknippad med
EU:s. Den inre marknaden, euron, den euro-
peiska sociala modellen, forankringen av eu-
ropeiska grundvérden, som demokrati, i de
nya medlemsléinderna och vara naromraden,
behovet av gemensam invandringspolitik,
krishanteringen, behovet att ta pa allvar ris-
ken for terrorism, relationerna till Ryssland,
globala handelsforhandlingar o.s.v. goér det
sarskilt viktigt for ett litet medlemsland att
vara med och utforma en gemensam politik i
unionen.

For unionen ar behovet av gemensam po-
litik valdigt stort. EU loper risken att bli mar-
ginaliserad i den nya globala konstellationen
som har utvecklats kring millennieskiftet.

Ekonomiskt hidvdar sig inte bara Asien,
sarskilt Kina, och Ryssland. Ocksd Forenta
Staterna bor rdknas med. USA har en stark
och initiativrik utrikes- och handelspolitik,
som inte bor underskattas. Trots dollarns
svaghet utgor den fortfarande varldens vikti-
gaste reservvaluta och stods av en jattelik,
dynamisk nationalekonomi, vars efterfragan
pé varor och tjinster dominerar varldshan-
deln. Det har uppstatt en ohelig allians mel-
lan USA och Asien i realiteten. Ryssland sat-
sar ocksd mycket i goda relationer med USA
och spelar ut unionen mot den transatlan-
tiska grannen.

Ur global synvinkel kan Europa inte hav-
da sig ekonomiskt eller politiskt utan att sjéalv
skapa en stark ekonomi. Da Lissabon-strate-
gin godtogs ar 2000, dir jag ocksd var med
och bar ansvar for de beslut vi fattade, sa

EST 1-2/04 PAAVO LIPPONEN

namndes Asien eller Kina inte alls i doku-
menten. Vi var inte bekymrade. Och det ar
bara fyra ar sedan. Trots alla framsteg som vi
har gjort har malet att gora EU till den mest
konkurrenskraftiga ekonomin i varlden skju-
tits fram fran 2010. Tillvixten i den nuva-
rande unionen dr svag, investeringstakten
lag och centrala medlemslinder ar svart
skuldsatta med stora strukturella svagheter.
Légg till en foraldrande befolkning, sa ar or-
det "Abendland” inte nagon dalig karaktéiri-
sering om ingenting gors.

Vi bor sitta klara prioriteringar i unionen.
Jag tar upp nagra som jag tycker dr bland de
viktigaste.

For det forsta, ta utvidgningen som en
mojlighet, inte som ett hot. I sista stund ser vi
panikartade reaktioner i enskilda EU-ldnder
infor inforandet av fri rorelse av arbetskraft.
Varfor inte istéllet framja aktivare ekono-
miskt samarbete med de nya medlemslan-
derna, dvs. investeringar, samarbete i tredje
linder osv. Finland, vart land, har knappast
ens hittat de baltiska ldnderna och deras
marknader, och resten av de tio ar helt under-
utnyttjade marknader for oss.

Utvidgningens mojligheter gar forlorade
om vi inte forstar att vi ocksa bor visa solida-
ritet gentemot de nya medlemslinderna i
fordelningen av EU:s resurser. Finland ar in-
te mera bonden Paavos land, utan ett av varl-
dens rikaste och mest konkurrenskraftiga.
Det ligger i vart intresse att de 6st- och cen-
traleuropeiska landerna kan utvecklas. D&
exporterar de inte sina problem till oss.

Jag fragar var finns den debatt i Finland
som vi behover just gallande dessa fragor?
Jag har t.ex. i min artikel i Ulkopolitiikka tagit
upp och analyserat dessa problem. En syn-
vinkel ar det att vi s& smaningom blir netto-
betalare. Jag rdknade att hittills, inklusive
2002, sa har Sverige betalat netto hundra
ganger mera till den europeiska unionen an
Finland. Hundra ganger! Da lyder fragan: ar
det réttvist mellan de nuvarande medlems-
linderna? Vi blir s& smaningom nettobetalare
och da kommer vi naturligtvis att 16pa risken
att ocksa vi tar en hard linje gentemot de nya
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medlemsléinderna, for att skydda vara egna
intressen, och det blir innu svarare om man
har mindre resurser.

S& var finns den politiska debatten om sé-
dana har fragor? Om man inte har nagon de-
batt, och det betyder ocksa inom partierna
och intresseorganisationerna, s kommer det
overraskningar och det blir svart. Sa man bor
i forhand se vad som kommer och sen ta stal-
Ining till var vi ligger, var vi befinner oss i
denna konstellation, séarskilt i relation till de
fattiga nya linderna och de rika nettobeta-
larna i den nuvarande unionen.

Det att vi visar solidaritet och positiv in-
stallning till de nya medlemslédnderna bety-
der inte att vi borde sluta stélla krav pa de
nya medlemmarna da det giller social stan-
dard, demokrati pa alla nivaer.

Manga av de nya medlemslanderna har
ingen fungerande kommunaldemokrati, d.v.s.
det medborgarsamhélle som vi har hér, god
forvaltning, d.v.s. att samhallet fungerar helt
enkelt, for att inte tala om ekonomi och fore-
tagen, och kampen mot byrakratin, som &r
enorm i ménga av de nya medlemslanderna,
kampen mot korruption och kriminalitet, for
jamlikhet mellan konen, det ar en viktig fra-
ga, och skyddandet av nationella minoriteter.
De har ju klarat kriterierna for att bli med-
lemmar, de s.k. Kopenhamn-kriterierna, men
de kan gora mycket mera. Manga av de nya
medlemslanderna har sirskilda problem med
romerna och dér kan vi ju naturligtvis ocksa
satsa och hjalpa till.

I fraga om respekt for lontagarnas rétt att
organisera fackforeningar ligger manga nya
medlemsléinder langt efter oss. Naturligtvis
ocksa i fraga om effektiv miljopolitik.

S& mycket om de stora mojligheterna och
problemen med utvidgningen, sen den andra
punkten.

Vi bor fortsatta med att genomfora Lissa-
bon-strategins ekonomiska reformer. Detta —
ekonomin — bor vara den nya kommissionens
prioritet nummer ett. Det blir ocksé vartopp-
motets viktigaste fraga vid sidan av rege-
ringskonferensen, som naturligtvis kommer
att behandlas. Men huvudfragan vid varmo-

tet blir Lissabon-strategin. Irland har gjort
mycket bra och effektivt arbete med férbere-
delserna. Vi maste bli av med kvarstiende
protektionistiska strukturer, sarskilt i de sto-
ra medlemslianderna. De bor inte ha nagra
privilegier att uppratthalla i t.ex. energibran-
schen.

Arbetsmarknaden boér bli mera flexibel,
men ocksa skyddet av arbetskraften bor for-
starkas genom olika medel som battre utbild-
ning, och det ar en stor friaga t. ex. i de nya
medlemslanderna. Investeringar i forskning
och utveckling bor hojas och 6ppenheten i
innovationssystem okas. Det dr nagot som vi
har lyckats med hér i Finland och déar vi kan
visa viagen. Men vi dr beroende av en funge-
rande europeisk ekonomi. Och det ar vart
problem.

Framgang i allt detta beror framst pa
medlemslindernas egna atgirder. Man bor
inte gora kommissionen till syndabock om
hemliaxan inte gjorts. Kommissionen & andra
sidan bor ta storre hdnsyn till medlemslan-
dernas legitima problem. Jag tar ett exempel,
Tyskland. Aterfb’reningen har blivit mycket
svarare an vad man trodde. Man behéver ba-
ra besoka f.d. Osttyskland, ddr ser man hur
svart problemet med tudelning av Tyskland
ar. Det ar av betydelse sa linge som med-
lemslander som Tyskland uppfyller sin plikt
dé det giller finanserna. Kommissionen bor
ocksa omfatta ett mera horisontalt arbetssétt
for att battre kunna framja EU:s och dess in-
dustris konkurrenskraft.

Jag var for ndgon tid sedan som statsmi-
nister hos kommissionen och talade till hela
kommissionen bl.a. om just detta. Om man
fattar beslut sektorvis sa ar det industrins
konkurrenskraft idag, miljon i morgon, han-
delspolitiken i 6vermorgon osv. sa far man
inte nadgon helhetssyn. Det ar viktigt med
hansyn till den globala konkurrensen att man
har ett grepp 6ver hur Europa kan forstarkas
i den internationella konkurrensen.

Gemensamt bor alla stoda en reform av
den byrakratiska kulturen som dominerar
EU:s arbetssitt. Overallt har byrakratin en
tendens att bara oka, sa t.ex. producerar och
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stoder kommissionen i radet forslag som kri-
ver nya anstillda. Jag tar ett exempel. Enligt
den nya s.k. 6ppna koordineringsmetoden
som man har dd man inte har nagon lagstift-
ning sa vill man koordinera medlemslinder-
nas politik. Hur gor man det? Man utarbetar,
det kan vara tiotals kriterier, samlar statistik
fran alla medlemslander, dir dmbetsman
maste anvianda mycket tid for det och dessa
maste samlas i kommissionen, ndgon bor ta
hand om dem. Sé det behovs pa alla hall nya
anstillda eventuellt utan att det blir nagra
stora resultat. Koordinering kan vara viktigt
och vi har ocksa gatt med pa det i ménga sa-
ker, men man bor hela tiden se till att det in-
te skapar 4nnu mera byrakrati. Sa ekonomin
och byrakratin hor till den sfaren, det var den
andra punkten.

For det tredje behover EU en positiv
agenda och strategi for globaliseringen geo-
grafiskt. Detta krdver en gemensam invan-
dringspolitik i Tammerfors-toppmotets anda.
Det betyder att det inte bor bli ett slutet Eu-
ropa. Annars forlorar vii dynamik da vi maste
havda oss i konkurrensen med bl.a. Férenta
Staterna som hela tiden tar emot nya mann-
niskor, ny arbetskraft, nya hjarnor. Detta
medan manga av oss, pd manga hall, bara pla-
nerar hinder for invandring. Detta ar viktigt.
Det tillhor ocksd Tammerfors-strategin att
man forsoker kontrollera san invandring som
ar baserad pa ett behov att flytta p.g.a. att
man dr fattig eller att man har ett system med
fortryck av minoriteter osv. En mangsidig
politik behovs.

Det behovs en dannu effektivare handels-,
utvecklings- och miljopolitik, en mangsidig
energipolitik inom EU och en gemensam
energipolitik utat. Vad betyder detta? Fin-
land har ju varit emot en gemensam energi-
politik om det betyder att t.ex. vi skulle
masta siga nej till karnkraft, s det bor tillho-
ra den nationella kompetensen. Vi accepte-
rar naturligtvis det att vi har sddana med-
lemslidnder som inte vill 6ka eller ha kédrn-
kraft, men det ar valdigt viktigt for hela unio-
nen att man har en mangsidig energipolitik
dar ocksa karnkraften ingar som ett element.
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Att man atminstone satsar pa karnkrafts-
teknologi.

Har kommer jag till den globala energipo-
litiken och EU:s roll dar. Det &r viktigt for
mansklighetens framtid att vi har ocksa
denna teknologi, tillgang till en sddan tekno-
logi, naturligtvis béttre i framtiden fusion-
steknologi, eftersom vi inte vet nir den da-
gen kommer da de fossila och fornybara
energikillorna inte rédcker till. Det kan till ex-
empel plotsligt bli en, inte en istid, men en
kallare period da till exempel energikallorna i
Norden, norra Ryssland, kommer att stingas,
inte mera finnas tillgingliga. Detta var fak-
tiskt en fraga som jag tog upp da president
George W. Bush deltog vid toppmotet i Gote-
borg. Jag aterkommer till denna punkt, men
det ar ett element i en maojlig positiv transat-
lantisk agenda. Att man pa nagon niva, men i
samarbete, ocksd satsar pa minsklighetens
framtid, det ar nagonting som &r viktigt, —
inte bara rymdforskning, inte bara Mars.

Vi behover en utbildningspolitik som
tryggar bade utbildning for alla ungdomar
och formanliga forhallanden for toppexper-
ter, i konkurrens framst med Forenta Sta-
terna, samt 6kad rorelse mellan medlemslan-
derna, mellan universiteten och forsknings-
institutionerna.

Geografiskt har EU stora outnyttjade
mojligheter i samarbete med Ryssland och
behover en positiv Ryssland-strategi dven i
fortsattningen. Unionen har ju en sddan, men
vi behover konkreta forslag for en strategi.
Det ar inte sa enkelt med Ryssland. Utgangs-
punkten ar naturligtvis att vi ar tva jamlika
partners i samarbete som har olika fordelar
som bada kan dra nytta av i ett samarbete. Vi
har ett exempel i den Nordliga dimensionen.
Vi har ett miljopartnerskap och i ND ett nytt
partnerskap for social- och hélsofragor. Det
har tagit mycket energi, men vi har en funge-
rande Nordlig dimension, dar t.ex. europe-
iska internationella finansieringsinstitutio-
ner deltar. NIB har deltagit i koordineringen
av detta samarbete och hittat viktiga resur-
ser for den Nordliga dimensionen. De
reningsverk som man som béast bygger i S:t
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Petersburg ar en investering som motsvarar
en miljard "mummon markkaa”.

Fortfarande séiger man trots detta att den
Nordliga dimensionen inte fungerar. Rege-
ringen bor vara aktiv och ta initiativ i utveck-
landet av den Nordliga dimensionen. Inte ba-
ra delta i klagandet. Den Nordliga dimensio-
nen ar inte bara att man organiserar nista
minister- eller dmbetsmannamote. For det
behovs inga initiativ, det d4r bara byrakrati.
Jag vagar ocksa ikvall vara litet kritisk. Jag
uppmuntrar naturligtvis regeringen att folja
sitt program!

Ryssland ar en komplex fraga och i Ryss-
land finns det fortfarande tendenser och
vissa svarigheter att acceptera EU som en
realitet. Att de som partner har unionen och
inte enskilda medlemslander. Finland har ett
storre behov av en gemensam Ryssland-poli-
tik 4n vad de stora medlemslédnderna har, i
positiv mening, sa att vi inte ensam forhand-
lar om viktiga fragor som visumfrihet med en
stormakt. Men lyckligtvis ingar visumfra-
gorna i EU:s kompetens. Vi har natt ganska
bra gemensam syn pa hur detta problem skall
l6sas gemensamt.

Den Europeiska Unionen har naturliga
fordelar i samarbete med Medelhavslian-
derna, Mellantstern och Afrika. En gemen-
sam politik skulle ocksa har hjilpa. Det ar
fortfarande s, att de stora medlemslinderna
har sina egna gamla marknader i gamla kolo-
nialldnder, sin egen politik. Afrika 4r kanske
det viktigaste exemplet pa bristen pa en ge-
mensam politik. Enorma resurser anvinds
utan att man far tillrackliga resultat i form av
utveckling. S& vi behover annu mer gemen-
sam politik for Afrika och dven for andra de-
lar av vérlden.

Slutligen behover vi en positiv transatlan-
tisk agenda. Det ligger i EU:s intresse i alla
viktiga fragor, som energi- och miljopolitik,
allt som ar viktigt for mansklighetens framtid.

Nu befinner vi oss i post-Irak-konfliktsitu-
ationen diar man aven i USA forstar att vi be-
héver varandra. Jag tror att detta skulle hjal-
pailosningen av de aterstdende problemen i
Irak. Den stora utmaningen blir om vi kan,

och om alla faktiskt vill, samarbeta i att regle-
ra virldsekonomin battre sa att man far litet
battre balans. Det kan bli mycket, mycket
svart. Jag hanvisar till vad jag tidigare sade
om den oheliga alliansen mellan Forenta Sta-
terna och Asien. Men det gar inte att Europa
skulle forsoka 16sa dessa problem i en kon-
frontation med Forenta Staterna. Jag har
markt — jag hdnvisar till ndgra artiklar som
kommit ut nyligen — att det finns tendenser i
Finland bland t.ex. akademiska forskare att
behandla USA utgiende fran att man forst
definierar USA som en virdegemenskap som
ar helt frammande for oss. Sedan drar man
den slutsatsen att vi inte bor ha nagot att go-
ramed medlemskap i NATO, en USA-ledd or-
ganisation, att det dr helt omojligt med ett sa-
dant samhélle eller den politik det for, som
tillhér en helt annan virdegemenskap. Hur
kan man ha ndgon realpolitik pa basen av sa-
dant tinkande? Jag forundras ¢ver att forna-
ma professorer hyser sadana hir tankar. Vi
har kommit ganska langt fran Kekkonens
realistiska linje.

Det var bara en sidokommentar, men vad
jag vill understryka &r att vi bor vara med om
att utforma EU:s politik gentemot USA. Vi
kan inte spela ndgon roll om vi tar en anti-lin-
je och det ar inte Finlands traditionella stil
att anvanda sadan anti-amerikansk retorik
som man hor i dessa dagar ocksa fran poli-
tiskt hall. Det dr helt onodig underhallning da
det géller att hdvda vara intressen som ett
land som har en global ekonomi, globala fére-
tag, men ocksa globala traditioner i deltagan-
det i fredsbevarande operationer, vi behover
framst samarbete.

Harifran kommer jag till den fjarde punk-
ten. EU behover en stark gemensam siker-
hets- och forsvarspolitik som syftar till att
hjalpa alla medlemslander att bemota de glo-
bala hotbilderna, som terrorism och instabila
regioner. De finns fortfarande inom Europa, i
narheten av Europa, sa det ar dags att vi for-
starker beslutsfattandet i sdkerhetspolitiken
sa att man kan ta majoritetsbeslut och att
man utarbetar strategier for gemensam poli-
tik.
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Och sen den femte punkten: vi bor halla
fast vid unionens enhet och undvika splitt-
ring. De stora medlemsldnderna bér det stor-
sta ansvaret for detta och bor inte projicera
sina egna problem pa mindre medlemmar.
Det ér sjélvklart att ldander som Tyskland och
Frankrike kan och bor visa vigen, men dven
deras axel borde vara transparent nog sé att
alla kan paverka. Sa de tva stora bor framst ta
hand om det att man har ndtverk inom unio-
nen som tryggar transparensen. Att man har
kontakter, att det finns 6ppenhet om de pla-
ner som de tva har, s att inte &ven den axeln
blir en sluten ring.

En sddan kdrna som man varnar for i den
Europeiska unionen kan bli en realitet om
man inte lyckas i regeringskonferensen. Sar-
skilt i forsvarsfragor ar det redan idag en rea-
litet. Om det blir en institutionalisering, och
det ar faktiskt vad Paavo Vayrynen onskar, s&
skulle detta ocksa hota den inre marknaden.
Déarfor tycker jag att de stora medlemslan-
derna ocksa bor forsta att det inte ligger i de-
ras intresse om det blir privilegier for en kér-
na, en spill-over fran sikerhetspolitik till an-
dra omraden. Sa smaningom skulle det ocksé
skapa problem for den inre marknaden. Jag
deltog i Berlin i en konferens for en manad
sen dir den kommande polska kommissioné-
ren Danuta Hiibner tog upp samma argu-
ment mot en splittring inom den Europeiska
unionen.

Mina damer och herrar, vad blir dd EU:s
framtid? Var ligger EU:s granser? Kan vi hav-
da oss som ett medlemsland?

Finland spelade ju en viktig roll under
vart ordforandeskap i frdgan om att nirma
oss Turkiet och 6ppna medlemsperspektivet
for Turkiet. Turkiets kommande medlem-
skap blir en milstolpe i den stora historiska
forskjutning som pagar i Europa, en forskjut-
ning mot Medelhavet. Utvidgningen med tio
central- och dsteuropeiska linder, samt Bul-
garien och Ruménien, senare resten av Bal-
kan, ar bara slutet pa att gora Europa helt.
Dérefter foljer nirmandet med de s.k. nya
naboldnderna som Ukraina. Unionen har ju
som den Nordliga dimensionen, nu ocksa en
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strategi for nya naboldnder, Ukraina t.ex.
som har erkint sin "European vocation”. Pa
EU-slang betyder detta inte ett medlems-
perspektiv utan att vi erkénner att det ar ett
viktigt naboland for oss och att vi stéder en
sadan utveckling. Idag kan vi inte utesluta
linder som Ukraina fran utvidgningsproces-
sen, men fragan blir hur mycket EU kan sval-
ja. Ryssland som global stormakt i sin egen
ratt ligger i en annan kategori. Never say
never, men det lonar sig inte att spekulera
med sadana hir saker. Jag har observerat
under den tid jag deltagit i det europeiska
samarbetet att man skapar realiteter genom
retorik, att man talar om nagonting sadant
som ett nytt lands medlemskap sé lange att
man inte mera vagar siga nej dven om man
vill sdga nej. Sa vi bor vara valdigt forsiktiga.

Medelhavets tur kommer oundvikligen
p.g.a. den demografiska utvecklingen. Sedan
medeltiden har tyngdpunkten i Europa for-
skjutits norrut och visterut. Nu atervinder
den 6sterut, sedan mot Sydeuropa och even-
tuellt gar vi tillbaka till antikens situation
kring Medelhavet. Medelhavet utgjorde en
valdig ekonomisk och kulturell krets, i grund
och botten baserad pa hellenismen inklusive
under senare tid dess barn kristendomen och
aven islam.

Jag hade mojlighet vid lunch idag att sam-
tala med Goran Schildt som i sina bocker och
artiklar och kommentarer har tagit upp och
framjat en dialog mellan oss hir i norr och
Medelhavskretsen. Bakom ligger humanis-
tiska viarden, en uppskattning av antikens
kultur. Det vore battre om vi 6kade vara kon-
takter och forde en dialog i Goran Schildts
anda med Medelhavets kulturer, vilka ocksa
utgor en bro till Asiens enorma ekonomiska
och kulturella tillgangar.

Sa var ligger EU:s framtid? Det ar béttre
att viigod tid ocksa nir det giller langsiktiga
utvecklingstendenser borjar agera som om
det vore redan idag.

Jag vill tacka for mojligheten att delta i
Ekonomiska Samfundets mdte och svarar
garna pa fragor och kommentarer. Tack!
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FRAGOR FRAN PUBLIKEN

Fraga (Torsten Almquist): Jag blev inta-
gen av Ditt tal 1 Forssa 23.8 ifjol. Ddr drog
Du upp en europeisk dimension. Du kon-
staterade att det ursprungliga Forssa-ma-
nafestet gdller ocksa idag och Du konstate-
rade att de flesta punkterna forvevkligats.
Men de tvd forsta av manifestets punkter
hayr dnnu inte forverkligats. Den forsta
handlar om att befria medborgarna fran
Sormyndarstaten. Tror Du att det skulle
vara mojligt att ge imitiativ-, referendum-
och beslutsrdtt at medborgarna? Dvs. kan
v1 undvtka den kollektiva ansvarsloshet
som Jacques Delors har varnat for? En
kommande president kan ju inte avge
svar om utlandet vimder sig till EU med
en fraga om vilken instdlining EU intar
tll en uppkommen inlernationell kris.
Presidenten mdste ju konsultera 25 parla-
mentariskt ansvariga regervingar imnan
han kan ge ett svay. Men dd dr troligen fra-
gan redan tnaktuell. — Kan Du godta att
medborgarna bor fa ansvar for och med-
verka 1 att utvidga Europa och kdnna Eu-
ropa som Sitt. Dvs. kan vi dtergd och fa
punkterna 1 och 2 1 Forssamanifestet for-
verkligade?

Paavo Lipponen: Det ir vildigt viktiga fra-
gor. Jag holl ett tal vid Europa-universitet i
Briigge 2001 om grundfragorna i EU och
foreslog framtidskonventet. Dar ville jag utga
fran tva grundliggande principer for utarbe-
tandet av ett nytt fordrag, konstitution. For
det forsta, och man talar mycket om detta i
Finland, sd borde man ha principen av jam-
likhet mellan medlemsstaterna. Det ar in-
tressant att man, sarskilt de borgerliga parti-
erna, brukar upprepa att EU borde vara en
allians mellan sjalvstandiga stater.

Men man behover ocksd en annan ut-
gangspunkt. Och det ar de europeiska med-
borgarna, att de bor vara jamlika. Att vi bor
ha ett europeiskt medborgarsamhaille. Man
kunde ocksa 0ka en tredje kategori, att euro-
peiska foretag ocksa bor vara jamlika, d.v.s. vi
behover en inre marknad, dar alla foretag be-

handlas enligt samma regler. Dessa principer
talar man inte sa mycket om. Konsekvensen
ar den att vi bor ha pa basen av det europe-
iska medborgarsamhiillet ett system som vi
nu har med alla svagheter i det europeiska
parlamentet. Systemet bor utvecklas, det ar
en svar uppgift att skapa en europeisk iden-
titet vilket ocksa skulle behévas pa basen av
europeiskt medborgarskap.

Man kan naturligtvis sdga att anvand inte
tomma ord och hog retorik, men det ar en
uppgift for alla ansvariga politiker att gora
nagot i den riktningen da det sarskilt ligger i
vart intresse som ett litet land.

Sa till din fraga. Det ar ett problem i en
demokrati och sérskilt pa det europeiska pla-
net att det blir kanske hela tiden svarare att
fatta beslut, medan behovet av att fatta
snabba beslut okar hela tiden. Forenta Sta-
terna och Ryssland kan fatta snabba beslut.

Sa Europeiska unionen bor ocksa kunna
agera snabbt. Jag tror att vi kan gora mycket,
igen sd beror det ocksé pa vad som hiander i
medlemslanderna. Vi har i Finland ett myck-
et val fungerande system for parlamentarisk
kontroll av EU-fragor. Det betyder att man
verkligen diskuterar alla fragor som kommer
upp i EU. Regeringen kan helt enkelt inte
deltaitoppmoten eller radet utan riksdagens
stod. Nu kan man bara 6nska att ocksa med-
borgarna skulle delta i denna process dnnu
béttre. Vi har ju jordbruksfragan som ett bra
exempel. Jag talade om detta tidigare ikvall,
att det behovs en béttre debatt och delta-
gande. SDP hade under veckoslutet ett semi-
narium dér Kimmo Grénlund fran Abo Aka-
demi talade om demokratin, hur vi kan for-
béttra och utveckla, och dar kom ocksa fra-
gan om referenda upp, medborgarintitiativ
och saddant. Vi bor inte utesluta ndgon. Anta-
let medlemmar i partierna minskar, men man
kan & andra sidan oka kontakter med véljarna
och medborgarna pa manga sitt, inte bara e-
post. Sé& jag vagar siga att demokratin idag
fungerar béttre &n man kanske tror. Man tror
att det ar bara de representativa som sitter
dar, och har inga kontakter till medborgarna.
Detta bara for att svara pa fragan, att social-
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demokraterna diskuterar allvarligt dessa fra-
gor idag och vill forbattra systemet hir i Fin-
land.

Fraga (Bertil Roslin): EU har ju ambitio-
ner ocksa gdllande skattelagstiftningens
harmonisering. Hur och ndr skall vi, som
ar hart beskattade, komma ner till den eu-
ropeiska nivan?

Paavo Lipponen: Det finns ocksa ett annat
sétt att 16sa problemet: de nya medlemssta-
terna kommer upp till var niva. Och jag tror
att eventuellt s blir det ohallbart att inte ha
nagon typ av valfardssystem som tryggar ser-
vice at alla. Jag vill inte ge rad till de nya med-
lemslanderna. Men kanske ar det béattre att
inte ga en sa lang vig, darfor att under tiden
kan man skapa stora problem om man inte
har nagot vilfirdssamhille man inte kan
kontrollera. Bara ett exempel ar hilsositua-
tionen som kan drabba oss alla, om man inte
har en fungerande hilsovard. Jag tror ocksa
att vi bor agera i tid, och inte uppskjuta be-
sluten om vi vill hidvda oss i den internatio-
nella konkurrensen. I fraga om realiteten och
utmaningen fran nya medlemslanderna och
det s.k. Kina-syndromet, s det ar naturligt-
vis regeringens sak att hitta losningarna. Men
skattefragan ar viktig, och nu ar det dags att
ha fortroendefulla samtal med néringslivet,
for att vi kunde ta reda pa den verkliga orsa-
ken till dess kritik. Sexhundra miljoner euro
flyttas fran statskassan till foretagen, men
kritiken bara okar. Sa det ar dags for ordent-
liga samtal om detta. Vad kan man gora? Sen
investeringarna: kan man vidta nagra at-
minstone tillfalliga atgarder for att framja
dem. Jag tror att statsministern, finansmi-
nistern och minister Enestam ar vil medvet-
na om att man bor agera i en néara framtid.
Fraga (Bo Harald): 1. Vi tror ju alla att
llvdxt befrimgjas av ldgre skatter och
hoppas att alla tar till det effektiva medlet.
2. = Vi har setl att finldndska tjinstemdn
hay gjort en stor insats © EU-sammanhang
och vet ocksd vad som skall goras for att
Sortsdtta med det. Nu hor vt fran hogt hall
att vi nte skall vara sd aktiva —vi har ju
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ldggning for slavisk melankoli! Ar detia
en fraga om bristande sjalvufortroende el-
ler om en politisk instdllning till EU?

Paavo Lipponen: Vi deltar i Europa som fin-
landare. Vi har vara traditioner, vi har
svenskheten som en del av var identitet och i
nagon grad ocksa det att vi dr grannar till
Ryssland och vi forstar Ryssland och rys-
sarna. Det ar latt for oss att samtala och tri-
vas med varandra. Det dr darfor det finns na-
got gemensamt. Men det 4r en annan sak att
gora detta till ett hinder for att delta i Euro-
pa. Det ar sjalvklart att nar nu centerpartiet
har en ledande roll i regeringen, vill det och
bor det kunna paverka var EU-politik. Det
bor vi alla acceptera. Och jag tror inte alls, jag
kénner statsministern, att han menar att han
skulle bara stanna hemma och inte lyfta lu-
ren. Sa dr det inte. Men kanske, och det vet vi
ocksa alla, sa finns det fortfarande sadana in-
om centern som helst vill att vi skulle dra oss
tillbaka. Jag ndmnde redan Paavo Viyrynen
som gjort det till en ideologi att vi dr sa speci-
ella, liksom bonden Paavo-syndromet, att vi
bor lata det bli en kidrna och vi bor inte delta
ien saddan, och det vore béttre om den skulle
institutionaliseras. Sa att vi skulle skapa en
egen krets for oss har i Norden, d.v.s. borja
om igen. Liksom l6pa kring den s.k. odestri-
angeln Stockholm-Berlin-Moskva. Det skulle
vara valdigt trevligt for en kort tid.

Som socialdemokrat tycker jag att vi bor
ta pa allvar dessa problem som man har fort-
farande inom centern och inte gora det sva-
rare for centern och centerfolk att inta en
mera positiv installning till Europa. Huvudsa-
ken ar att man diskuterar konkreta saker,
och jag har kritiserat medierna just for detta,
faktiskt ocksa politikerna. Jag har forsokt ta
upp helt konkreta saker som nettobetalar-
fragan. Vad vill vi ha i EU, vilken roll ska vi
spela i framtiden? Men det har inte blivit né-
gon debatt utan man talar bara om personer
och konflikter som finns eller inte finns mel-
lan personer. Det 4r klart att for att kunna
delta i kdrnan si i praktiken betyder det, att
det ar ett natverk, och alla som spelar en po-
litiskt ansvarig roll eller medarbetarroll i re-
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geringen som sysslar med dessa fragor, bor
vara mycket aktiva. Annars kommer ingen
att fraga vad vi tycker och det racker inte till
att man gar till radsmotet och berattar hur 1a-
get ar i EU och hur problemen skulle 16sas.
Man maste delta i ett natverk sa att dd man
gar till ett radsmote man vet var alla befinner
sig och sarskilt vad man tdnker inom den s.k.
kérnan. Och detta dr en utmaning for en ny
regering med nya manniskor. Vi bor ge en
mojlighet och det behtvs en tid for statsmi-
nistern att lara kédnna sina kollegor. Man &r
inte firdig som europé fran borjan, det tar sin
tid och jag kan bara énska dem lycka till.
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FOREDRAG

JAN OTTO ANDERSSON*

AKADEMILEKTOR

Globaliseringen
och industri-
arbetsplatserna
| Europa

mycket langt Mikael Lilius syn pa globali-

seringens mekanismer och effekter pa in-
dustriarbetsplatserna i Europa. Pa en viktig
punkt dr jag dock mera pessimistisk. Den fi-
gur, som visade hur linder som Kina och In-
dien, genom sin snabba ekonomiska tillvaxt,
med tiden kan komma att uppnd samma lev-
nadsstandard som dagens USA och EU, be-
aktar inte det ekologiska utrymme som finns
pa var jord. Redan nu overutnyttjar vi de
fornyelsebara naturtillgdngarna, och klimat-
forandringen hotar dessutom jordbrukspro-
duktionen i bade Kina och Indien. De for-
skjutningar som sker i de ekonomisk styrke-
forhallandena har darfor allvarliga konse-
kvenser utover kampen om industriarbets-
platserna.

Bland marxistiska forskare pa 1970-talet
kallades det vi idag kallar globaliseringen
"den nya internationella arbetsfordelnin-
gen”. I synnerhet kanadensaren Stephen
Hymer, fransmannen Christian Palloix samt

“et kanske forvanar er, men jag delar

* Akademilektor, docent i internationell ekonomi vid Abo Akademi.

tyskarna Folker Frobel, Jurgen Heinrichs
och Otto Kreye analyserade en utveckling
som dominerades av, att multinationella fore-
tag systematiskt borjade gora direkta in-
vesteringar i lander, vars loneniva Kklart
understeg lonerna i de ”"gamla” industrilan-
derna.

Den nya internationella arbetsférdelning-
en kinnetecknades av att det hade uppstétt
en virldsmarknad for arbetskraft och for pro-
duktionsstallen. Foretagen kunde betydligt
friare vilja var i vérlden de placerade olika
slags aktiviteter. De kunde bygga upp pro-
duktionsnitverk som utnyttjade det forhal-
landet att olika ldnder hade olika fordelar i
produktionspyramiden. En "virldsmarknads-
fabrik” kéinnetecknades av att den kunde ut-
nyttja stordriftsfordelar och specifika fore-
tagsfordelar for att organisera globala nit-
verk, for att producera for en allt 0ppnare
varldsmarknad. Ett framgangsrikt interna-
tionellt foretag karakteriserades av att det
battre 4n marknaden kunde koordinera ar-
betsfordelningen mellan olika regioner.

Denna utveckling foriandrade relationer-
na mellan i-linder och u-linder. Fran att ha
varit exportorer av ravaror, som med hjalp av
en importsubstitutionsstrategi forsokte att
utveckla en inhemsk industri, kunde at-
minstone vissa u-lander satsa pa en export-
orienterad industrialisering. Arbetarna i i-
linderna, "centrum”, tvangs att acceptera att
sadana industrijobb, som endast kravde laga
kvalifikationer, i allt hogre grad flyttades ut
till 1aglonelander i "periferin”.

Den vixande arbetslosheten och den allt
patagligare konkurrensen om de allt fiarre in-
dustriarbetsplatserna forandrade i sin tur re-
lationerna savil inom industrilinderna som
mellan i- och u-linderna. Den vinstervind,
som i slutet av 1960-talet hade vuxit till en
storm, forbyttes i en nyliberal motreaktion.
Denna riktade sig savil mot fackforeningarna
i Vést, som mot de nationella industrialise-
ringsférsoken i Syd.

Den pa sikt mest avgorande forandringen
under 1970-talet skedde emellertid i Kina.

1 Kommentar till koncernchef Ole Johanssons (Wartsild Oyj Abp) foredrag "Globaliseringen och arbetsplatser i Europa — case Wdrtsild”,

hdllet vid Ekonomiska Samfundets mote den 16 mars pa HANKEN.
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Maos regim eftertraddes av Dengs och Kina
slog in pa en utvecklingsviag som allt tydli-
gare byggde pa en exportorienterad industri-
alisering i samarbete med de internationella
foretagen. I valet av utvecklingsstrategi sat-
sade Kina i hogre grad an foregdngarna Ja-
pan och Sydkorea pé att locka direkta in-
vesteringar fran utlandet. Det var ett djirvt
val och har lett till en kontinentalférskjutning
i den internationella arbetsfordelningen.
Under 1990-talet vixte Kinas varuproduk-
tion med i genomsnitt 13 procent per ar. En-
ligt The Economasts "World in Figures 2003”
ar Kina nu den néststorsta ekonomin i vérl-
den matt i reell kopkraft.

Det kan vara bra att se de senaste arhun-
dradena ur ett kinesiskt perspektiv. Ar 1800
stod Kina for en tredjedel av varldsproduk-
tionen av industrivaror. Hela Europas andel
var 28 procent. Ar 1900 hade Kinas andel
sjunkit till 6 procent och Europas vuxit till
62. En annu mer dramatisk forskjutning
skedde forresten for Indiens del. For tvahun-
dra ar sedan producerade Indien 20 procent;
for hundra ar sedan endast 2 procent av varl-
dens industrivaror.

Ar 2000 var virdet av Kinas (inklusive
Hongkong) industrivaruexport éver 400 mil-
joner dollar. Landet hade gatt forbi Japan och
narmade sig Tysklands niva.

Om man med hjélp av "World in Figures”
jamfor Kina och Euroland, slds man av nigra
siffror. Investeringarnas andel av BNP &r 37
procent i Kina mot 22 procent i Euroland.
BNP-tillvixten under 1990-talet var 10 pro-
cent mot 2 procent i arligt genomsnitt. Ande-
len av befolkningen som ar éver 65 ar ér en-
dast 7 procent i Kina, mot 16 procent i Euro-
land. Andelen som &r sysselsatta inom jord-
bruket 65 procent i Kina mot 2 procent i
Euroland. Antalet industriarbetare i Kina ar
omkring 90 miljoner, mot 37 miljoner i Euro-
land. Arbetslosheten i Kina uppges vara en-
dast 3 procent, mot 11 procent i Euroland.
Alla dessa jamforelser tyder pa att Kina kan
komma att aterta den relativa stallning lan-
det innehade for 200 ar sedan.

Kina ar inte det enda betydande u-landet

som genomgar en snabb industrialisering. I
Indien och i Brasilien fordubblades industri-
produktionen under 1990-talet. Det gemen-
samma for alla tre ar att de kunnat vilja det
satt pa vilket de 6ppnar sig mot omvarlden.
De har inte ensidigt foljt de principer den sa
kallade Washington-konsensusen pébjod. De
har varit tillrackligt starka i forhallande till de
internationella foretagen for att kunna be-
stimma pa vilka villkor dessa far verka. Om
det 4r Kina, Indien och Brasilien som satter
agendan for den fortsatta utvecklingen — na-
got som vi kunde se froet till vid det miss-
lyckade WTO-motet i Cancun i hostas —
kommer det vi kallar globaliseringen att fa en
karaktar, som inte kan kallas nyliberal. USA
och Europa kommer inte langre att vara de
som anger den virldsekonomiska huvudlin-
jen. I allt hogre grad blir det USA och Europa
som kommer att reagera pa nya utmaningar
fran de stora u-linderna. Flera av dessa reak-
tioner kommer sdkert att vara protektio-
nistiska.

USA:s ekonomi har vi ju upplevt som sér-
skilt dynamisk, men underskotten i handels-
balansen fortsatter att forvarras trots att
dollarns véirde sjunkit. Vi kunde just ldsa om
det storsta manadsunderskottet i handelsba-
lansen nadgonsin: 43 miljarder dollar i januari!
Vardet av USA:s export till Kina var 2,5 mil-
jarder dollar i januari, importens virde 14
miljarder dollar. Ar 2000 var det cirka 17,5
miljoner anstdllda i den amerikanska in-
dustrin, i januari i ar var de industrianstillda
14,2 miljoner.

Nar "de riktiga jobben” forsvinner i en sa
snabb takt dr det inte forvanande att protek-
tionism i olika former star hogt pa agendan
infor presidentvalet. Man &r forbittrad inte
bara over att jobben flyttas bort, utan ocksa
over att skatteparadisen utnyttjas allt han-
synslosare av de rika och storforetagen. John
Kerrys kampanjchef har, i egenskap av ame-
rikansk ambassador i Bermuda, pa nira hall
kunnat se hur en liten 6 med drygt 60000 in-
vanare under 1990-talet lockade till sig mera
direkta investeringar an till exempel Chile,
Thailand eller Sydkorea (A Fair Globaliza-
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tzon $.29). De bokforda internationella till-
gangarna i december 2002 var éver 1000 mil-
jarder dollar i Caymantarna — néistan lika
mycket som i USA! De bokforda internatio-
nella tillgangarna pa on Jersey var 250 miljar-
der — dubbelt mer dn i Kanada. (Engdahl
5.69)

Ocksa i Europa har industriarbetsplat-
serna minskat, ibland snabbare och ibland
langsammare. I Tyskland var antalet arbets-
timmar, som utférdes inom industrin det
sista kvartalet ifjol, 2,8 miljarder. Det forsta
kvartalet 1991 var antalet arbetade timmar
4,2 miljarder, en minskning med en tredjedel.
I Frankrike var de industrianstallda det sista
kvartalet ifjol 3,9 miljoner. Ar 1990 var de 4,6
miljoner och 1970 5,5 miljoner. I Britannien
har de industrianstillda minskat fran 5,3 till
3,7 miljoner pa drygt 20 ar. I flera europeiska
lander, bl a Finland, okade visserligen in-
dustrisysselsattningen under senare delen av
1990-talet, men under 2000-talet har den pa
nytt borjat sjunka. Ett, med tanke pad Wértsi-
14, intressant fall ar Italien dar den uppatga-
ende tendensen inte har brutits efter mil-
lennieskiftet. Det finns nu ¢ver 5,2 miljoner
industrisysselsatta i Italien. Men ocksa dir
har sysselséattningen i de stora industrifére-
tagen reducerats med over 10 procent sedan
ar 2000.

Den langsiktiga utvecklingen i Europa gar
oundvikligen mot en minskning av industri-
arbetsplatserna. Detta skulle ske oberoende
av konkurrensen fran laglonelander, efter-
som arbetsproduktiviteten inom industrin
okar snabbare @n behovet av och efterfragan
pé industriprodukter. Konkurrensen fran
nya industrilander paskyndar ytterligare ut-
vecklingen. De mest arbetsintensiva produk-
tionsskedena flyttas givetvis forst till 1aglone-
lander.

Pa kort sikt forvirras utvecklingen i Euro-
pa av att de asiatiska linderna inte vill 1ata si-
na valutor stiga tillrackligt i forhallande till
dollarn. Kina har medvetet valt att satsa pa
en strategi som flyttar industriplatser fran
USA till Kina. Dollarns virde borde sjunka
dramatiskt i forhdllande till yuanen, men
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eftersom detta inte later sig goras, sjunker
den i forhallande till euron. Ocksa Finlands
exportsektor har fatt kédnna pa effekterna av
obalansen mellan USA och Ostasien.

Vi méaste i Europa ldra oss att leva i en
varld dér storindustriproduktionen inte 1ang-
re kan fungera som en motor for att uppratt-
hélla sysselsittningen. Den fordistiska ut-
vecklingsmodell som byggde pa en standigt
vaxande masskonsumtion av massproduce-
rade industriprodukter har i de rikaste 1an-
derna befunnit sig i en krissituation sedan
1970-talet. Vi maste nu lira oss att leva i en
situation ddr massindustriell produktion har
hamnat i samma ldge som jordbruket befann
sigiunder nistan hela 1900-talet. Hur vi skall
ordna samhillet i en sddan "postindustriell”
situation borde vara temat fér kommande
moten i Ekonomiska Samfundet.

LITTERATUR
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PROFESSOR

Forskarsamfundet
och Internet’

delse forskningen har for samhéallsutveck-

lingen. I de ledande industrilinderna an-
vands idag dryga 2 % av bruttonationalpro-
dukten till forskning och utvecklingsarbete
och verksamheten kan med fog sigas atnjuta
statsmaktens sirskilda beskydd. Det globala
forskningssamfundets nervsystem” utgors
av dess kommunikationsprocess. Det enskil-
da forskningsprojektets viktigaste produk-
tionsfaktor dr namligen hela den kumulativa
kunskap som tidigare generationers och

I ngen kan idag forneka den oerhérda bety-

* Svenska Handelshogskolan.
! Installationsforeldsning, 21.10.2003.

EST 1-2/04 BO-CHRISTER BJORK

samtida forskare producerat och som konti-
nuerligt fornyas. Fragan om hur effektivt
denna kunskap kan tillhandahéllas forskar-
samfundet, studerande och foretagens ex-
perter, 4r darfor av stor betydelse. Exempel-
vis prioriterar EU i sina planer skapandet av
the European Research Area, dir delandet
av kunskap och resurser over nationella
granser ar ett centralt medel for att 6ka med-
lemslédndernas konkurrenskraft.

Om vi ser pa den vetenskapliga kommuni-
kationsprocessen i ett historiskt perspektiv
kan vi se nagra viktiga utvecklingssteg, som
alla inneburit radikala forbattringar i kom-
munikationens effektivitet. For ett ar sedan
besokte jag Vatikanens museum dar man
bla. kan se Rafaels malning Skolan i Aten
[Frgur 1].

Malningen ar ett uttryck for renidssansens
beundran for Antiken och dess kunskapside-
al, men illustrerar pa samma gang ett tidigt
skede i den vetenskapliga kommunikations-
processens utveckling. Kunskapen spreds pa
antiken i huvudsak muntligt i seminarieform
och dialogen mellan akademiker var ett cen-
tralt element. Vara nuvarande offentliga dis-
putationer kan ses som sentida efterfljare
till denna tradition.

Men redan pa antiken skrevs viktiga kun-
skaper ned och vi kan se bocker i hinderna

pa flera av figurerna i
maéalningen. Under Anti-
ken och medeltiden var
dock kopieringen av
skrivna verk ett dyrt
handarbete [Figur 2]
och tillgangen till dessa
darfor ett exklusivt pri-
vilegium for ett fatal.
Kopieringsverksamhe-
ten skottes framforallt i
klostren som gjorde
detta till en del av sin
affarsmodell.

Figur 1. Skolani Aten
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Figur 2. P4 medeltiden var kopieringen av skrifter
ett dyrt handarbete

Uppfinningen av tryckpressen innebar darfor
ett stort framsteg for kunskapsspridningen,
genom att radikalt sinka kopieringskostna-
derna. Vid mitten av 1600-talet borjade spri-
dandet av nya vetenskapliga ron fa systema-
tiska former genom uppkomsten av de forsta
vetenskapliga journalerna [Figur 3]. Redige-
ringen och tryckningen av de forsta stora en-
cyklopedierna under upplysningstiden, med
malet att samla all den datida vetenskapliga
och tekniska kunskapen i ett lattillgangligt
och sokbart format, var ocksd en milstolpe i
utvecklingen.

Under hela 1900-talet 0kade volymen pa
den vetenskapliga kommunikationen oerhort
kraftigt som en foljd av den allmiénna sam-
hillsutvecklingen och statsmakternas och
foretagens alltmer systematiska satsning pa
FoU. Samtidigt visade det sig att de veten-
skapliga samfund som tidigare i huvudsak or-
ganiserat sjilva publikationsprocessen inte
mer klarade av den ckade efterfragan pa ka-
naler for publicering, t.ex. for nya forsknings-
omraden. En kommersiell marknad for publi-
ceringstjanster uppstod darfor efter andra
varldskriget och inom nagra decennier ledde
marknadens interna logik och skalfordelar

till ett fatal stora aktorers dominans. I ett
notskal ar det fraga om en marknad dér bade
informationens producenter och konsumen-
ter i huvudsak ar offentligt finansierade, med
ett kommersiellt mellanskikt i vardekedjan.
Producenterna far i allménhet inte betalt for
varan i pengar och det ligger i deras intresse
att deras publikationer sprids s effektivt
som maojligt.

Figur 3. De forsta vetenskapliga tidskrifterna upp-
stod pa 1600-talet

Det globala forskarsamfundet var foregang-
are i anviandningen av bade e-posten och
webben. Under det senaste decenniet har
Internet ockséd rent tekniskt revolutionerat
spridningen av vetenskapliga publikationer.
Inom en mycket kort tid har distributionen
av vetenskapliga journalartiklar blivit i
huvudsak elektronisk [Figur 4].
Marginalkostnaden per levererad artikel
ar i praktiken niastan noll och utvecklingen
har gatt mot stora paketlicenser innefat-
tande 100-tals journaler. Idag kan t.ex. Han-
kens forskare och elever via vart niat na ca
3500 tidskrifter i fulltext, medan vi far 244
tidskrifter i tryckt form. Denna snabba ut-
veckling har dock i huvudsak skett pa de sto-
ra forlagens villkor och de har tack vare sin
starka monopolstallning kunnat fortsiatta an-
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Figur 4. Idag soker forskare en stor del av det material de behover i elektroniskt format

vanda samma synnerligen lonsamma affars-
modeller som tidigare. Priset pa slutproduk-
ten ar i stort sett ofordndrad, dvs. hog, och
forskningsbiblioteken kdmpar fortsatt med
att fa budgetmedlen att riacka till.

Det ar i forfattarnas och lasarnas intresse
att resultaten sprids sa snabbt och effektivt
som mojligt, medan mélet for forlagen &r att
maximera sin vinst. Tyvarr gar dessa méal inte
hand i hand och detta leder i manga fall till
att ett flertal potentiella ldsare inte nas av in-
formationen. Kostnaderna for hela proces-
sen dr ocksa mycket storre an de kunde vara.
Samtidigt har det blivit allt tydligare att
Internet mojliggor helt nya typer av affars-
modeller for hur virdekedjan for vetenskap-
lig publicering kunde organiseras. Vi hir pa
Hanken deltar i ett EU-finansierat forsk-
ningsprojekt som bl.a. undersoker alternativ
till den for ndrvarande dominerande model-
len. Till vara uppgifter hor att studera konse-
kvenserna for hela viardekedjans totalkostna-
der av olika affirsmodeller [Figur 5].

I den traditionella pappersbaserade mo-
dellen har forlagens kunder i férsta hand va-
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rit hogskolornas och forskningsinstitutens
bibliotek, som betalat arliga abonnemang.
Den annorlunda kostnadsstrukturen for
elektronisk publicering gor att det blir moj-
ligt att tydligare an tidigare se forfattarna
som de egentliga kunderna, som genom for-
fattaravgifter betalar for de tjanster sisom
sakkunniggranskning, branding och effektiv
spridning som forlagen tillhandahaller.

Open Access ar ett nytt sétt att organise-
ra distributionen av vetenskapliga alster,
mojliggjord av webben. Grundtanken ar att
eftersom forskning finansieras med offentli-
ga medel sd bor resultaten finnas fritt till-
gangliga for vem som helst. P4 detta satt blir
de totala kostnaderna mycket ligre é&n
genom slutna kommersiella system och in-
formationen kan effektivare na ut till grupper
som idag inte har tillgang till de rikare hog-
skolornas intranét.

En intressant parallell foreteelse ar tele-
viseringen av viktiga idrottsevenemang. I
borjan av 90-talet kunde t.ex. en stor del av
det finska folket i ett par ars tid inte se is-
hockey-VM pa grund av att rittigheterna
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Figur 5. Hanken studerar i EU-projektet SciX publiceringsprocessens virdekedjor

salts till kabel-TV. Europeiska Unionen har
ansett fragan sa viktig att man t.o.m. utfardat
bestammelser for att trygga televiseringen av
tavlingar av ett betydande nationellt intresse
pa oppet tillgingliga kanaler. Hur mycket
mer motiverat dr det inte att forskningsresul-
tat frdn projekt som helt finansierats via
skattemedel skulle vara 6ppet tillgiangliga pa
webben!

Open Access borjade under 90-talet som
en rorelse bland forskarna. Elektroniska tid-
skrifter och digitala arkiv grundades, dit for-
skare kunde ladda upp manuskript samtidigt
som de skickades in for bedomning till tradi-
tionella tidskrifter [Figur 6]. Genom dessa
s.k. preprint archives kunde resultaten spri-
das betydligt snabbare i viantan pa formell
publicering. Séattet att organisera arbetet
med dessa tidskrifter och arkiv padminner
langt om Open Source metoden for att pro-
ducera datortillampningar, som exempelvis
anvants ifraga om operativsystemet Linux.

Open Access har dock inte dnnu blivit ett
sd framgangsrikt koncept som manga hop-

pats pa. Dels ar det akademiska samfundets
beteendemonster ganska konservativt och
svart att andra pa. Dels har det visat sig att
det behovs effektivare affirsmodeller 4n fri-
villigt talkoarbete for att pd 1ang sikt uppratt-
halla verksamheten.

For narvarande pagar mycket intressanta
experiment med Open Access Det Brittiska
forlaget BioMed Central utger t.ex. ett hun-
dratal sakkunniggranskade tidskrifter inom
biomedicin [Figur 7], och finansierar verk-
samheten med forfattaravgifter pa 500 dollar
per artikel. Bl.a. Helsingfors universitet har
ingatt ett ramavtal med BMC om att betala
alla sina skribenters forfattaravgifter.

For t.ex. utvecklingslandernas forskare
och praktiker dr en stor fordel med Biomed
Central att en tidskrift som Malaria Journal
pa detta sétt ar gratis tillganglig for vem som
helst med en Internetuppkoppling. Dessut-
om behover forfattare fran utvecklingslinder
inte betala forfattaravgifter.

En annan trend ar att flera ledande uni-
versitet viarlden runt borjar ldgga upp sina
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Figur 6. Forskare kan sjilv ladda upp sina manuskript till s.k. preprints archives

Figur 7. BioMed central dr ett forlag som finansierar sin verksamhet genom forfattaravgifter
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Figur 8. System for ranking av tidskrifter gynnar gamla etablerade tidskrifter och himmar utvecklingen

av effektivare kanaler som erbjuder Open Access

forskares egna alster i fulltextdatabaser, vil-
ket mojliggor en parallell 6ppen kanal till ma-
terialet. Forutom genom allminna sékrobo-
tar kommer man att kunna na detta material
via sokrobotar som enbart specialiserar sig
pé vetenskapligt material som indexerats en-
ligt den nya internationella OAl-standarden.
Detta okar materialets tillginglighet samti-
digt som det innebar en viss grad av kvali-
tetssakring.

Den viktigaste stotestenen for att fa fart
pa Open Access journalerna ar att fa forskare
att skicka sina badsta manus till dylika tid-
skrifter. Detta bromsas idag av akademiska
meriterings- och premieringssystem som en-
bart betonar tidskrifternas prestige, vilket
tar decennier att bygga upp, istéllet for effek-
tiv. kunskapsspridning och snabb publice-
ring. Det vetenskapliga publiceringssyste-
met har namligen tva viktiga overlappande
funktioner, dels dr det ett kommunikations-
system for att formedla kunskap, dels ar det
ett globalt integrerat beslutsstodsystem [Fi-
gur 8], dar a&ven Hankens fordelningsnyckel

for driftsmedel ingar. I det nuvarande liget
bidrar en 6verbetoning av beslutsstodsfunk-
tionen till att kraftigt gynna gamla etablerade
journaler och bromsar effektivt innovationer
och utvecklingen mot en effektivare kommu-
nikation. De ledande forlagen har sjélvfallet
ingen 6nskan att dndra pa ett system som ger
dem en lénsamhetsgrad som skulle gora de
flesta foretag grona av avund.

De upphovsrittsliga fragorna utgor idag
ett betydande hinder for utvecklingen av de
sekundara kanalerna fér den 6ppna distribu-
tionen av publikationer, exempelvis via uni-
versitetens egna publikationsarkiv. I allmén-
het brukar ju forskarna utan att narmare tan-
ka efter ge bort ganska exklusiva rittigheter
nar de skriver pa copyrightavtalen for arti-
klar som godkénts till publicering. Sjalv var
jag t.ex. i efterskott tvungen att separat be
om tillstdnd att fi publicera de fem artiklar
som ingick som en del av min doktorsavhand-
ling. I vissa fall var det t.o.m. svart att fa reda
pa vem som &gde rittigheterna da forlagen
kopts upp av andra forlag. Pa detta omrade
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Figur 9. Nya standardkontrakt for avtal om upphovsratten borjar komma i anvandning

Figur 10. En sokning efter Artistoteles etikbok gav resultat inom nagra sekunder
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héller det dock péa att ske ett uppvaknande
och nya mallar som béttre tryggar forfattar-
nas egentliga intressen definieras och tas i
bruk [Figur 9]. Forskarna fogar sig inte lang-
re sndllt i situationen utan borjar stalla krav
for att trygga sina egna intressen.

Ocksa hir i Finland har frigan om den
vetenskapliga kunskapens tillginglighet bor-
jat viacka okat intresse. En kommitté under-
stélld nationalbiblioteket, FinnOA, har i ar
etablerats och kommer bl.a. i januari har pa
Hanken att ordna ett seminarium om temat.
Pa Hanken kommer vi att borja pilottester
med ett s.k. publiceringsarkiv, for att effekti-
vare sprida vara egna forskares alster.

L&t oss avslutningsvis ga tillbaka till sko-
lan i Aten [Figur 1]. De tva centrala figu-
rerna ar Platon och Aristoteles. D4 jag plane-
rade denna forelidsning, kom jag pa tanken
att konkret testa hur litt eller svart det skul-
le vara att fa tag pa boken i Aristoteles hand.
En titt pd en website med forklaringar om
malningen gav snabbt hjilp med att identifie-
ra boken, som ér hans etikbok. En sokning pa
Google med sokorden Aristotle, ethics och
text gav resultat inom nagra sekunder [F%-
gur 10].

Den vetenskapliga kommunikationspro-
cessen och de forandringar Internet ger moj-
lighet till kommer de niarmaste aren att er-
bjuda ett stimulerande forskningsomrade.
Hankenforskares kunnande inom informa-
tionsbehandling, ekonomi och upphovsritt
utgor pa detta omrade ett komplement till de
forskningsparadigmer som tidigare utveck-
lats inom exempelvis biblioteksforskningen,
vilket mojliggor ett fruktbart tvarvetenskap-
ligt angreppssétt i studien av denna speciella
gren av elektronisk handel. Samtidigt kan vi,
som den nya universitetslagen forutsitter,
dven bidra till att pa ett nationellt och Nor-
diskt plan paverka utvecklingen i en for sam-
hallet gynnsam riktning.

REFERENSER:

Allt vi publicerar i var forskning laggs 6ppet
tillgangligt ut pad webben. Vi lever som vi lar.
Webbplatsen for vart nya Akademifinansie-
rade projekt Open Access Communication
for Science (2004-2007) innehaller alla vara
artiklar och konferensforedrag + lankar till
andra relevanta webbplatser.
http://www.oacs.shh.fi/
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"Silence is
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Sciences and silences
in organisation and
management studies '

ON SILENCE(S) IN PRACTICE AND THEORY

ector, Learned Colleague and Guests,
H have you ever been in a meeting where

there have been long silences? When I
first became interested in studying in or-
ganisations and management in the late
1960s and early 1970s, this was partly from
noticing what people in organisations did
not talk about and were often silent about.
The things that seemed often to be most
important in organisations were often the
very things that were not being discussed.
At the time in the early 1970s, I worked in a
large complex organisation in the UK; the
work was rather technical work involving
economic and social evaluation, cost benefit
analysis, mathematical gravity modelling of
retail flows, but the way the organisation
worked — the organisational culture — was of
a completely different character, with many
silences about the work, organisation, man-
agement. Non-decision-making (Bachrach

and Baratz, 1962) about how the organisa-
tion was meant to function was rife.

At the same time, I found this kind of si-
lence in both actual working organisations
and managements, but also in studying or-
ganisation and management theory. This is
perhaps not so surprising as the study of or-
ganisations and managements is itself made
up of organisations and managements.

The study of organisations and manage-
ments, at that time at least, seemed to hard-
ly touch on some of the issues that seemed
to preoccupy people in those actual organi-
sations — whether they were literally silent
about them or not. To put it very simply,
there was at that time in organisation and
management theory an overly rationalistic
view of what was happening in organisa-
tions and management.

For this reason I began to consider or-
ganisations and management through deep-
ly cultural, even anthropological, ears and
eyes ... seeing organisations (ironically) as
if they are foreign cultures, with their own
peculiarities and odd ways, their own emo-
tions, their routines, rituals and dramas
(Morris, 1974; Hearn, 1977).

The theme of silence has stayed with
me, as a red thread’. 1 have found the
theme to be an exciting one, and one that is
theoretically very productive — for doing
science on organisations and management.
It can also act as a learning device for con-
sidering strategies for future work, research
and management.

And it is a theme that I invite you to give
attention to as well, in thinking of your own
working organisation or your own discipli-
nary area. What are the things that you
know are important that are mot talked
about or not studied? I invite you to think of
your own organisation or your own research
through the lens of silence. What is it that
we do mot talk about in specific organisa-
tions and management? What is it we do
not talk about in organisations and manage-
ment studies and theory?

* Department of Management and Organisation, Swedish School of Economics and Business Administration, Helsinki.

1 This article is a slightly revised and extended version of the Professorial Inaugural Lecture for the Professorship in Management and
Orgamnisation, the Swedish School of Economics and Business Administration, 21 October 2003.
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More analytically, we can ask a number of qu-
estions about silence or silences in organisa-
tions and management — the so-called 5 W
questions:

who is silent?

what are they silent about?
when are they silent?
where are they silent?

why are they silent?

Silences in organisation and management
are of course multi-sided and paradoxi-
cal. Silence can operate literally (no words)
or metaphorically. It can be a literal silence
(an absence of words) or a metaphorical si-
lence, where there are many words but still
a silence of key issues.! ”Silence might
mean the absence of noise but it can at the
same time be full of significantly meaningful
content.” (Harlow et al., 1995, p. 91).

Silence can itself indicate both power
and/or powerlessness. It can represent the
silence of the relatively powerful: he, or oc-
casionally she, who does need to speak to
justify their actions or who does not need,
or does not think they need, to give feed-
back — the authoritarian manager, chairper-
son or main shareholder. It can also repre-
sent the relative powerlessness of those
who are subjugated in silence, even those
who do not dare to speak for fear of further
isolation, threat, violation or expulsion from
organisations or management. This can be a
common form of silence, perhaps especially
in the new uncertainties of the ’flexible
economy’ (Lavikka, 2004).

More generally, organisations can be
thought of as arenas or keepers of different
kinds of silence, in protecting their interests
as collective actors, in maintaining business
secrets, and so on.

Organisations sometimes also bring peo-
ple together to silence them. In the most
extreme case this can be to eliminate them
(Harlow et al., 1995, p. 95). There is now a
considerable literature on the organisation
of the holocaust as a metaphor of modern

organisation (Burrell, 1999; Hearn and
Parkin, 2001). "To silence’ can indeed be a
euphemism for to put to death’.

A more common form of organisational
silencing is simply through exclusion: those
outside are silent and silenced through their
absence. These silenced ones need much
more study, whether they are not allowed in
the first place or they leave or their own de-
cision. Those who leave organisations and
management, the Leavers, are very impor-
tant people to study (Husu, 2001). Man-
agers and organisations can learn a lot from
those who leave; human resource managers
could well give as much attention to exit
(Poutduction”) interviews as to entry or in-
duction interviews.

Silence can also mean the silence of un-
resolved tensions, arguments, or resent-
ments, within, for example, a board of di-
rectors or a top management group. The or-
ganisational or managerial collective can
more or less consciously come together in
such a way that “everyone knows about x”
but chooses to not talk about this or col-
ludes in not talking about. Groupthink can
hide the elephant in the room.

To say silence is golden may suggest the
peace and harmony of silence, as when
work in, say, a workgroup or team is pro-
ceeding so well that words are not needed.
The biosocial psychological idea of flow that
takes place in intense work concentration
may be resonant here (Csikszentmihalyi,
1990).

And then there are new forms of silence
— if someone does not speak to you in the
corridor or in a meeting, you usually have a
good idea of what is happening, and
whether it is important. In some organisa-
tions (though not Hanken) this (that is, not
speaking) is indeed quite normal. On the
other hand, if you not do hear from some-
one by email you do not what is happening.
Silence within virtuality is problematic, and
is becoming an increasingly important issue
in virtual organising and managing.

U Such silences are about something or someone. Following earlier work on Exil, Voice and Loyalty (Hirschman, 1972), a recent collec-
tion in political science on Silence and Voice (Aminzade et al., 2001) has explored such issues as: emotions, space, tlemporality, the
sacred and the secular, threat and opportunity. Silence may replace loyalty in some instances.
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And there is of course a further paradox in
saying, in this case, my saying this. As Witt-
genstein somewhat put it: "What we cannot
speak about we must pass over in silence.”
(Wittgenstein, 1922). Sometimes we can
show things that we cannot say.

There is an enduring philosophical chal-
lenge in how to know and how to talk about
that which is silent. John Cage’s famous
silent musical composition 4’33” says some-
thing that is difficult to explain fully in
words. I did think of not saying a word for
this short lecture and calling it 14 minutes
57 seconds, but decided you might all walk
out, as some people did at the first perform-
ance of John Cage’s 4’33”.

As reported from the Judaic Biblical
commentaries called "Midrash” from c. 600
(EE, 2003) the original phrase ”silence is
golden” is in fact preceded by the clause "If
speech is silvern”. Thus in the original sen-
tence, "If words are silvern, silence is gold-
en”, there is not just a double or treble but
at least a quadruple (or more) meaning. Si-
lence may indicate a greater truth than
what is available from mere words. Or as
Mary Daly put is: "For the invasive presence
and the intent are both audible and inaudi-
ble, visible and invisible.” (1978, p. 323).

Some examples in the sciences of
organisation and management

Just as there are many examples of silences
in organisations and management, there are
many examples of silences in organisation
and management studies.

They include silences of many kinds,
starting outside the organisation:

® unpard work in and around organisa-
tions and management: most organi-
sations and management depend for
their existence and development on
the unpaid work of the domestic
sphere. This is ignored within most or-
ganisation and management studies. If
we wish to understand how organisa-
tions and management function then it
would seem sensible to begin with
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what it is that they depend on. This is
very clear when we consider organisa-
tions and management in global con-
text.

INSTRAW, the UN agency, has reported:
"While women represent 50 % of the world
population and 33 % of the official labor
force, they perform nearly 66 % of all work-
ing hours, receive only 10 % of the world in-
come and own less than 1 % of the world
property.” (cited by Grown, 1997).

In case you think this is merely an issue
for the less developed world, figures from a
United Nations Development Program
(1996) survey of 10 developing countries
indicate that one third of women’s work
time spent on paid (Standard National Ac-
counting or SNA) work, two-thirds on non-
paid (non-SNA) work; three-quarters of
men’s work time on paid (SNA) work, and
one quarter on non-paid (non-SNA) time.
And in a parallel survey of 7 industrial coun-
tries for women the same proportions of
work time (one third on paid, two-thirds on
non-paid work), and for men two-thirds of
work time on paid (SNA) work, one third on
non-paid (non-SNA) work.

This perspective of the importance of
unpaid work is also essential for under-
standing patterns of management. Several
recent studies have shown how manage-
ment depends for its existence and survival,
day to day, on the unpaid work of others.
For example, managers, men and women,
can be served by au pairs or cleaners, often
from other less well off parts of the world,
who can be understood as part of the global
chain of labour (e.g. Wadjman, 1998;
Hochschild, 2000; Mulholland, 2003; Ehren-
reich and Hochschild, 2003; Pyle and Ward,
2003).

® knowledge from the perspective of
those with less power in organisations
and management. There is a fascinat-
ing BBC television programme Back to
the floor (shown in Finland as Pomo
paiskii hommaia) — you may have
seen it — in which top managers spend
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some days working at the bottom end
of the organisations. In the course of
this they learn a lot about the organi-
sation, how it could be managed bet-
ter, and he dedication of staff who do
much for far less than they earn.

® emotions in organisations and man-
agement, fear, envy, hate, pleasure
(see Hacker, 1989; Korvajarvi, 2004),
joy, love and affection.

® the bodily experience of organisa-
tions and management, able-bodied-
ness, disabilities, stamina, tiredness
(Lilleaas and Widerberg, 2001).

® violence, wiolation, bullying, coer-
cion, humiliation (Hearn and Parkin,
2001).

® cthnicity, race and racism, whiteness.

e the physicality of the cultural arte-
Sacts of organisations and manage-
ment — dress, offices and furniture,
and so on, and the variety of ways in
which they both may be productive
and may be sensed — through sight,
sound, smell and so on.

® close personal relations, 1mtimacy
and sexualily in organisations and
management. In many organisations
the pattern of decision-making is pro-
foundly affected by personal affilia-
tions, alliances, patronage, sponsoring,
and various intimate and sexual rela-
tions. With family businesses, the pres-
ence of family relations and relatives is
typically part of the raison d’etre of
the business.

There is increasing recognition of the im-
portance of personal relations in organisa-
tions and management. These include con-

sensual relations and sexual harassment.
These cry out for policy development and
practice guidelines in business and public
management. They may preoccupy informal
discussion, but until relatively recently were
not seen as a fit subject for academic study.
You can produce your own list; indeed
these are not just neglected topics, but neg-
lected bases of further theories and theoris-
ing.
Let us take one further example of silence

If one was a Martian studying management,
what do think would be the most obvious
feature of the composition of management,
especially top management, in large corpo-
rations?

Well, one totally obvious feature would
be that the vast majority of managers are
the ones who tend to lose their hair and go
bald, that is, men. This fact would be an ob-
vious contender for being at the centre of
study; however, it has not been at the cen-
tre of management and organisation studies
over the last century or more. On the con-
trary, it has been largely ignored, or at least
taken-for-granted (see Collinson and Hearn,
1994, 1996, 2004).

Mainstream organizations remain the
main political and economic arenas by
which some men maintain power in the
public worlds, and the main means of accu-
mulation of many men’s resources in the
public worlds. This applies in all the major
parts of the public worlds, but it applies es-
pecially to men’s accumulation of resources
in business. Men continue to dominate
business management. This is especially so
at the very top and more highly paid levels
of the business sector. ’... in the European
Union countries fewer than 5 per cent of

I The intimate connections between sexuality, silence and the will to "tell the truth” have been charted by Michel Foucault. He wrote:
"There is a great difference between interdictions about sexuality and other forms of interdiction. Unlike other interdictions, sexual
interdictions are constantly connected with the obligation to tell the truth about oneself.” (Foucault, 1988, p. 16). He continued: "I con-
ceived of a rather odd project: not the evolution of sexual behavior but the projection of a history of the link between the obligation to
tell the truth and the prohibitions against sexuality.” (p. 17) (see Burrell and Hearn, 1989, pp. 7-8).

1L Different groups of men, such as owners, managers, supervisors, workers, professionals and entrepreneurs are set in different gendered
as well as occupational and class relations to women and each other. Mainstream business organizations are typically intensely gen-
dered, by management, formal and informal hierarchies, divisions of labour, sexual structuring and the structuring of sexuality, rela-
tion to the 'private’ and 'domestic’ worlds, and constructions of relations of centre and margins (by membership, employment, physical
space and symbolic meanings). Such dominant and diverse genderings of business organizations have been subject to extensive
research and analysis (for example, Hearn and Parkin, 1983, 1995; Mills and Tancred, 1992; Ely et al., 2003).
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women are in senior management roles and
this percentage has barely changed since
the early 1990s.” (Davidson and Burke,
2000: 2). The relative percentage of women
and men in senior staff and upper manage-
ment in Finland was also constant at about
80 % from 1990 (21:79) to 1995 (22:78)
(Veikkola et al., 1997: 83).IV

Internationally there is evidence of some
decreases in men’s representation in middle
management and in small business owner-
ship, and in management in total (Davidson
and Burke, 2000; Vinnicombe, 2000). At the
very highest executive levels the numbers
may actually be reducing, static or increas-
ing very slowly (Calas and Smircich, 1993,
Institute of Management, 1995; Veikkola et
al., 1997; Institute of Management / Remu-
neration Economics, 1998).

Men managers are more likely than
women managers to be better paid, be in
more secure employment, be on higher
grades, be less stressed, be older at each re-
sponsibility level, and have not experienced
prejudice and sexual discrimination (David-
son and Cooper, 1984; Davidson, 1989;
Institute of Management, 1995; Institute of
Management/Remuneration Economics, 1998).
For these and other reasons, management
and effective management have often been
assumed to be consistent with characteris-
tics traditionally valued in men (Schein,
1973; Alimo-Metcalfe, 1993; Hearn 1994).

One might assume that women man-
agers might have the greatest chances of
gaining success in the Nordic region, with
some of the highest numbers of women in
the workforce, and relatively well developed
family and equality policies. Yet the number
of women managers is not significantly
higher here than elsewhere in Europe.

The European Business Survey of 1996
found the Western European countries with
the highest proportion of firms with %o
women in management as the Netherlands,

Sweden, Italy and Denmark, at about 60 %.
In the 2002 European Business Survey of
SMEs in 19 countries, Sweden ranked 14t
(with 49 % of SMEs with no women in man-
agement) and Denmark 17t (53 %). There
are also signs of some change: whereas in
1996 50 % of SMEs in EBS countries only
had men in management, the 2002 figure
was 44 %; and the proportion of SMEs with
one or two women in management has in-
creased too. However, according to Euro-
stat (2002), only in Italy, the Netherlands
and Austria was the proportion of men em-
ployed as 'Directors and chief executives’
less than three times that for women. In
Sweden it was 15 times higher.V

In my own collaborative study (Hearn et
al., 2002) of the largest 100 Finnish corpo-
rations we found that men made up 90 % of
the members of boards of directors and
over 90 % of top maangement, as defined
by the companies themselves. We also
found a positive significant correlation be-
tween the presence of men on the boards
and the lack of policies aimed at increasing
gender equality in those corporations.

These figures suggest it is quite possible
for there to be relatively greater gender
equality in some spheres of society (such as
in parliamentary party politics), and yet at
the same time the persistence of men’s
clear and outright domination of business,
especially at the top levels.

There are many aspects that need much ful-
ler study:

® the close association of men, masculin-
ities and management;

® men’s cultures in management;

® men’s homosociality (men’s preference

for and greater valuation of men and
men’s company);

® men’s networks and business relations
between men,

V' The 1998 UK Institute of Management survey found that 8.6 percent of directors were women (Institute of Management / Remuneration
Economics, 1998, also see Collinson and Hearn, 1996). This compares with figure of 17 percent of directors who were women on the 114
Finnish stock exchange-listed companies in 1995 (Veikkola et al., 1997: 83-84).

V' Burostat reports that in most European countries for ‘Managers of small enterprises’ the proportion of men in this category was gener-

ally 1.5 higher that for women, in Finland the ratio was around 2.5.
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® men’s models of leadership and of
teams, the use of masculine language
and imagery, from sport and the mili-
tary in business management and or-
ganisations, and so on;

e and even more interestingly, such
clearly gendered patterns are typically
presented as “gender-neutral”, so that
men’s organisational practices are con-
flated (assumed to be the same as)
“normal” working practices (Martin,
2001). This “gender-neutrality” and
conflation apply in both actual organi-
sations and management, and studies
on them. These are all forms of si-
lence.

These patterns are also relevant for busi-
ness success. A study by Covenant Invest-
ment Management in 1993 showed that
companies with strong equity and equal op-
portunity programmes outperformed the
Standard and Poor’s 500 stock market aver-
age by 2.4 percent a year over a five-year
period, while companies with poor equity
and equal opportunity records underper-
formed by 8 percent a year over the same
period (cited in Submission to the regula-
tory review ..., 1998).

On the relation of sciences and silences

Finally, there are silences in the very busi-
ness of theorising on organisations and
management. The investigation of silences
opens up what the possibility for a fuller un-
derstanding of sciences. Doing science in-
volves seeing the data of the world that is
before one, and listening for the silences in
that data. Such silences often include:
® the presence (that is, the absence) of
the author of the study;
® the implicit or explicit political mess-
age of studies;
® the ethical issues involved;
® the labour process, organisation and
management in sciences themselves,

including the unpaid labour of studies;
and

® the contingent and provisional nature
of knowledge and theorising.

There is a frequent silence in academia on
the organisational and management condi-
tions that produce organisation and man-
agement theory. This supposed "neutrality”
reproduces forms of silence on the condi-
tions of the production of organisation and
management theory — forms of silence that
need studying. There may also be silences
within organisation and management stud-
ies on the broader understandings of organ-
isations and management that may come
from the social sciences more generally —
sociology, political science, anthropology,
and so on. After all, organisations and man-
agement are social phenomena.

There is one last silence I wish to note,
and then break. What about the possibility
that organisations and management may be
beginning to cease to exist? This may seem
farfetched, but let me explain. Since at least
the 1960s there has been concern that [or-
ganisations are becoming more and more
important, that] we are moving towards an
“organisational society” or a “corporate so-
ciety”. We can ask: how do we make sense
of the changing form and place of organisa-
tions and management in so-called informa-
tion societies? (Heiskanen and Hearn,
2004).

It appears that there may be profound
changes in process in the constructions and
interrelations of social divisions — age, class,
ethnicity, gender, and so on — and their in-
terconnections with work and workplaces.
It is increasingly difficult to discuss any of
these in isolation from each other. In one
sense, one could argue that this has always
been so historically; it is just that it has not
been noticed so much until recently. Social
changes towards information societies seem
to contribute to the increasing development
of and elaboration in intersectionalities be-
tween social divisions. Now in the "informa-
tion society” 7n one sense organisations are
everywhere — in our homes, in the park, in
the Nature, as well as at work (Hearn, 2004,
p. 207).
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It is increasingly difficult to separate or-
ganisational life from non-organisational
life; to distinguish organisations from net-
works; and to see organisations as distinct
activities. Moreover, information is increas-
ingly produced from beyond the specific or-
ganization and from beyond a given society.
It is becoming increasingly difficult to say
what there is in society that is not organi-
sational and not managerial. In this com-
plex situation management, at least the ac-
tivities of some managers, may be becoming
closer to fantasy, illustrated by the inabili-
ties of Enron and other scandalised corpo-
rations to "manage themselves”, and the in-
ability of the most powerful organisations in
the world, the oil companies and the US
state, to "manage” Iraq. We may be moving
towards a form of society in which organisa-
tions and management by their very perva-
siveness and excessive information access
may be beginning to cease to exist: this is a
silence we need to explore.

For all these reasons, while speech is
"silvern”, silence — in and about organisa-
tions and management — is golden, a source
of riches, or at least some occasional aca-
demic nuggets.
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Internationellt
foretagande

inom bioteknologi
— hur undvika
mulasnans ide

ioteknologin forefaller for manga vara

den senaste flugan inom affarsvirlden

efter IT. I en rapport ar 2002 frin EU
fastslog man foljande: "Det ar allmint erkant
att biovetenskaper och bioteknologi ar fol-
jande kunskapsbaserade omrade, efter infor-
mationsteknologin, som kommer att skapa
nya mojligheter for vara samhallen och eko-
nomier”. Men tiden galopperar och for fjor-
ton dagar sedan utdomde Talouseldméi bio
som passé och menade att naro forst var na-
gonting att halla 6gonen pa. Tiden far visa vil-
ka flugor som flyger.

* Foretagsekonomiska institutionen, Abo Akademi, Abo.

Bioteknologin ar inte sarskilt ny vare sig
frdn ett historiskt eller fran ett foretagseko-
nomiskt perspektiv. Det foreligger forvisso
avvikande asikter om nir startskottet egent-
ligen gick. P4 Monsantos hemsida pastar man
att datum ligger vid 8000 f. Kr di den tidens
bonder mirkte att vissa arter vixte battre pa
en del stdllen &n andra och ddrmed bestamde
sig for att sla sig ner pa ett sddant battre stil-
le. The North Carolina Biotechnology Center
anser att bioteknologins startskott skots
1750 f. Kr. eftersom det var vid den tiden som
Sumererna upptickte hur man bryggde ol.
Sen finns det de som anser att det nog &r
1000 f. Kr. d& ménniskan med avsikt eller av
rent misstag korsade den bittre halften av
tvd arter — den manliga histen och den
kvinnliga asnan — och kom att skapa en helt
ny art — mulasnanz. Mulasnan ar antagligen
en av de forsta arter som kommit till med
hjalp av vad som pa engelska heter genetical
engineering — atminstone som den moderna
manniskan kanner till — och ddrmed ar mu-
lasnan en bioteknologisk sensation.

Men det var nog inte vildigt manga som
begrep det da. Det skulle dréja 2975 ar innan
man kunde astadkomma samma sak i labora-
torieférhallanden. Det var i november 1973,
som Stanley Cohen och Herbert Boyer publi-
cerade artikeln om rekombinerat DNA. Dett-
ta kom att bli den moderna bioteknologins
begynnelse sett ur ett vetenskapligt perspek-
tiv. Den kommersiella fodelsedagen, som
utan tvekan ar en f6ljd av det som hiande en
dag inovember 1973, har riaknats till 14 okto-
ber 1980 d& Genentech listade sina aktier pa
den amerikanska borsen. Foretaget som
hade grundats nigra ar tidigare hade ca. 20
anstillda och var det forsta bioteknologiftre-
taget som lyckats ga fran sméskalig protein-
framstallning for forskningsindamal till att

1 Installationsforeldsning for professuren i foretagsekonomi, sdrskilt internationell foretagsverksamhet, vid Abo Akademi. Detta tal baserar
sig delvis pa tvd tidigare artiklar publicerade 2003 och 2004; Brannback, M., Carsrud, A. (2003) Market Management in Biotechnology, or
how to avoid being a mule, Screening, 4(6), 2224 ; Brannback, M., Carsrud, A. (2004) The Importance of Strategic Market Managment in
Biotechnology, or how to avoid being a mule, Bioforum Europe, 8(1), 18-20.

2 Muldsnan dr korsningen mellan histhingst och dsnesto, en art som déremot dr steril. Muldsnan kinnetecknas ocksd av en viss envishet
(ifr. engelskans stubborn as a mule. Engelskan sarskiljer inte mellan muldsna eller mula). Mulan, dven den en art, dr korsningen mellan
hdiststo och dsnehingst, som dr vanlig som husdjur, dven den dr vanligtvis ofruktsam. Hdr avses muldsnan. Fragan dr alltsd om vi skapar
sterila och envisa muldsnor eller flitiga och sterila mulor. Ur ett foretagsekonomiskt och nationalekonomiskt perspektiv dr det senare att

Sforedra dessvirre verkar det forra ha skapats.
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borja framstélla proteiner i stor skala for
kommersiellt &ndamal.

Ingen hade kunnat forutspa reaktionen av
boérsintroduktionen. Man skulle sélja en mil-
jon aktier for 35 dollar styck — nagot helt
otroligt med tanke pa att foretaget inte hade
en enda produkt ens i horisonten fore 1984.
Nar kommersen borjade steg aktiepriset till
89 dollar pa 20 minuter och avslutades pa 70
dollar, dvs. en dubblering av féretagets
marknadsviarde pa 24 timmar. En modern
guldrush hade borjat. Men det var inte bara
mangden pengar som var forstummande. De
hér foretagen som var mycket sma, drevs av
forskare rakt fran universitetsvirlden med
minimal eller ingen industrierfarenhet och
vetenskapen forefoll vara den drivande kraf-
ten hiar — att man skulle gora nagot enasta-
ende for den enskilda patienten.

Den forsta nedgangen i branschen kom i
medlet pa 1980-talet. Foretagen var kanske
bra pa att introducera sig pa borsen och sam-
la stora mangder pengar men var fanns deras
produkter? Branschen aterhiamtade sig och
tog ny fart: I medlet pa 1990-talet hade vagen
ocksa natt Finland. En rad sma bolag grun-
dades och idag réknar vi med ca 100 bolag;
foretag som utvecklar likemedel, medelstora
lakemedelsbolag, diagnostik, biomaterial,
livsmedel och foder, funktionella livsmedel,
industriella enzymer, jordbruk, servicefore-
tag och ovriga. Idag finns det ca.5000 bio-
teknologibolag i varlden, av vilka endast 20
eller 75, beroende pa definition, dr l1onsam-
ma. Ja, man kan tycka att det dr en ganska
stor variation.

Och definitionen da. Det vill sdga vad ar
da bioteknologi? Om man konsulterar olika
uppslagsverk grips man nog i viss man av en
frustration. Websters engelska uppslagsverk
ger foljande definition — fritt 6versatt — "bio-
logisk vetenskap tillaimpad speciellt i gene-
tisk forskning och rekombinant DNA-tekno-
logi”. Oxford foreslar: "den teknologigren
som fokuserar pa modern industriell produk-
tion genom att utnyttja levande organismer,
speciellt mikroorganismer och deras biolo-
giska processer”. Anviander vi Websters defi-

nition har vi — hégst en handfull bioteknologi-
bolag i Finland. Forlitar vi oss pa Oxford
kommer vi nirmare ett hundra.

Av foretagen har 60 % grundats under
aren 1997-2003. Foretagen ar smé; 70 % an-
staller mindre dn 10 personer. Av foretagen
leds 60 % av personer med doktorsgrad. 60 %
av foretagen leds av personer med mindre dn
5 ars foretagsledningserfarenhet. Vidare om-
satter 70 % av foretagen tillsammans mindre
an 1 miljon euro, vilket betyder att foreta-
gens realistiska mojligheter att verka pa den
internationella marknaden eller att ens vixa
ar synnerligen begransade. De finska bio-
teknologiforetagen kan beskrivas som en rad
forskningsprojekt som drivs inom en organi-
sation som kallas bolag —man kunde beskriva
branschen som forskningsprojektbaserad in-
dustri. Trots att man hévdar att bioteknolo-
gin dr en global bransch ar nog verksamheten
mycket lokal, man samarbetar i de flesta fall
inom landets granser — inte bara i Finland
utan dven inom andra lander. Endast finska
foretag som grundats fore 1991 visar ett me-
ra internationellt samarbete. Typiskt for eu-
ropeiska bioteknologiforetag, till skillnad
fran de amerikanska, dr ocksa att endast ett
fatal dr borsnoterade. Det har forefaller vara
en foljd av att forskarentreprenéren vill be-
halla minst 51 % av dgande och dirmed fore-
drar offentliga pengar framom privata.

I juni 2001, intervjuade jag 8 personer
fran 3 bioteknologibolag i Abo och det ér utan
tvekan sa att utvecklingen i USA har varit
forebilden for manga bioteknologientrepre-
norer i Finland. Av dessa atta personer hade
fem doktorsgrad, tre hade magistersgrad,
fem var medicinare, 1 naturvetare och tva
samhéllsvetare — de tre sistndmnda var ma-
gistrar. Samtliga foretag leddes av en medici-
ne doktor. Samtliga doktorer hade varit pa
Stanford under 1980-talet och borjan av
1990-talet. De hade suttit pa forsta parkett
och iakttagit vad som hinde over there. De
hade insett att man kunde bedriva business
inom bioteknologi pa ett helt annorlunda
satt, nagot som tilltalade samtliga. De kom
hem och enda séttet att leva med denna in-
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sikt var tydligen att starta eget. Samtliga dok-
torer var ¢vertygade om att ndgot nytt och
annorlunda hade borjat och de var stolta och
ivriga — har skulle skapas ndgot enastaende.

Nar jag bad dem identifiera kritiska fram-
gangsfaktorer, nimndes som forsta viktiga
faktor — hela grejens A och O — toppforsk-
ning. Ingenting kan sla ut bra vetenskap, sen
kom det ndgonting om fokuserad strategi och
goda internationella samarbetspartners, pa-
tentskydd, att kunna gora bra ’deals’ och att
hitta det ratta storbolaget, som skulle ta pro-
dukten till marknaden. Alla var valdigt nojda
och beldtna; man skulle ju just flytta in i nya
utrymmen. Jag gick hem och skrev mina
papper och kunde konstatera att ndgonting
annorlunda var pa vig. Samtidigt liaste jag i
mina elektroniska dagstidningar fran viarlden
att det hade borjat — som man pa finska sager
— snoa i tamburen. P4 sommaren 2002 fanns
det hoga drivor av sno ocksé i de finska nya
tamburerna och situationen kunde nog be-
skrivas med J.O. Nieminens ord fran 1984, da
han var VD for Mobira:

"When an inventor in Silicon Valley
opens his garage door to show off his
latest i1dea, he has 50 % of the world
market in front of him. When an in-
ventor wn Finland opens his garage
door, he faces three feet of snow.”

Situationen hade forandrats och jag atervin-
de till mina intervjuade for att héra hur de nu
sag pa tillvaron. Jag hade skickat dem vad jag
skrivit tidigare och den forsta jag pratade
med sade: "Hordu Malin, det hir var riktigt
intressant att lasa men har fattades en sak.”
"Jassd, vad var det?” "Har star ingenting om
pengar.” Jag svarade att ingen diskuterade
pengar med mig pa forsommaren 2001. Det
siger sig sjalvt, men i samtliga intervjuer
hosten 2002, talade vi enbart om pengar.

Det var orattvist att finansidrerna hade
andrat pa spelets regler, att man skulle vara
tvungen att bli ett vinstbringande bolag trots
att samtliga projekt var i mitten; inte kan ett
likemedelsutvecklingsprojekt ga snabbare
an vad Kkliniska forskningsresultat tillater.
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Man skulle till och med bli tvungen att avslu-
ta en del projekt. Man var direkt forbannad.
Hur skulle man kunna skapa nagot nytt och
sensationellt i laboratorieforhallanden sa har
— det blir kanske bara mulasnor. Mulasnor,
dvs. det hir med att innovationer uppkom-
mer lite halvt av misstag dr nog mera regel an
undantag inom likemedelsindustrin — peni-
cillinet var egentligen en slags mulasna, som
uppkom av en slump och av forskarens envis-
het. Foretag skall helst inte drivas slump-
massigt och inte heller pa ren envishet.

Det jag beskrivit kan for manga tyckas va-
ra en beskrivning av en bubbla, som snart
kommer att spricka —som IT bubblan. Men ur
ett historiskt och ett foretagsekonomiskt
perspektiv dr det nog igen inget nytt. Det
forefaller ndrmast som om alla nya teknolo-
giska uppfinningars kommersiella genom-
brott foregas av en eller annan bubbla. Peter
Drucker, menar att innovationer tenderar att
sld igenom kommersiellt ca.40ar efter upp-
finningen. Han ndmner som exempel angma-
skinen — som till en borjan endast kom att
mekanisera produktionen av redan existe-
rande produkter, men att den egentliga pro-
dukten, jarnviagen, kom forst 1829 och kom
for all framtid att férdndra det mesta. Inter-
net blev datamaskinens jarnvag. Det aterstar
att se vad som blir bioteknologins jarnvag.

Foretagsekonomiskt har uppkomsten av
nya teknologier f6ljt samma monster. De har
iborjan skapat en enorm foretagsamhet, med
massor av foretagsetableringar, som gjort en
del entreprendrer rysligt rika, men som se-
dan bytts mot nedgéng och misér for vildigt
manga. Man brukar siga att 65 % av alla ny-
etablerade foretag inte finns efter 5 ar — och
det 4r normalt. Mot allt detta verkar hin-
delserna inom bioteknologin valdigt normala.

Det finns i varje fall ndgra observationer
som ska lyftas fram nar det géller finska bio-
teknologiforetag och deras mojligheter att
lyckas.

Storsta delen av foretagen ér alldeles for
sma. Foretagsetableringen forefaller ha skett
kring en innovation eller ett vetenskapligt
ron. For att kunna méita sig pa den interna-
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tionella marknaden kravs storre och genom-
slagskraftigare helheter. Det maste ske en
forindring pa det mentala planet. Vi har
manga sma foretag som uppstar som 'stipen-
dieforlangningar’ dvs. det ar ett satt for en
universitetsforskare att finansiera sin forsk-
ning och nir finansieringen tar slut soker
man finansiering for nista projekt. Den hir
mentaliteten leder inte till vixande foretag
eftersom hela affarsidén ar inriktad pa négot
helt annat. Det kommer att behévas ytterli-
gare finansiella satsningar. Forskningssamar-
betet borde i hogre grad bli mera internatio-
nellt. Internationell foretagsamhet dr nagot
mycket mera dn att delta i internationella
massor eller vetenskapliga konferenser. Det
kommer att krivas betydligt mera satsningar
pa internationell marknadsforing. Det édr ock-

sa allt skil att inse att det som ar vetenskap-
ligt sensationellt kanske saknar kommersiell
betydelse. Slutligen ar det ocksa skil att be-
reda sig pa det faktum att nér ett finskt fore-
tag lyckas, blir det sannolikt mycket attrak-
tivt och sannolikheten att det kops upp av ett
utlandskt bolag ar stor.

Trots att det har gatt 3003 ar sedan mu-
lasnan kom till har vi bara vandrat 30 &ri den
moderna bioteknologins tidevarv. EU-citatet
iborjan kan ses som ett siande, fér om Druck-
ers teser haller har vi 10-20 ar kvar att vinta
innan det verkliga genombrottet; jarnvigen
kommer. For en foretagsekonomisk forskare
ar bioteknologin rena ymnighetshornet och
det ser inte ut att torka ut inom den nirmaste
framtiden.
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FOREDRAG

MARKUS JANTTI*

PROFESSOR

Fordelningen av
skattebordan

rister, journalister, politiker och tjanste-

man. Skatter paverkar, eller snarare for-
modas paverka olika ekonomiska aktorers
beteende. Beskattningen foranleder ofta mo-
raliskt kraftigt laddade debatter. Skatter ar i
moderna ekonomier det centrala sittet med
vilket var demokratiskt beslutade politiks
forverkligande finansieras. Det, hur skatte-
bérdan ar fordelad dr en av inkomstfordel-
ningsforskningens och den offentliga ekono-
mins klassiska frigor. Anda ir skattebordans
fordelning ett av de teman som mera sillan
debatteras. Min avsikt &r att i denna forelds-
ning fylla in skattedebatten sett med en in-
komsfordelningsforskares ogon.

De tre senaste regeringarna i Finland har
sankt eller lovat sdnka skatterna med ett be-
lopp som ungefiar motsvarar undervisnings-
ministeriets arsbudget. Trots att beskatt-
ningen alltsa lindrats under flera ar, forut-
spar ledande foretagsledare att var véilfard
aventyras ifall vi inte ytterligare drastiskt
sanker inkomstskatterna. Arbetsgivarorgani-
sationerna kampanjerar aktivt for sankta in-
komstskatter och Finlands Banks tidigare
chefdirektor har under sina fyra ar i tjansten
talat for sankta skatter i de flesta av sina tal.

Skatter engagerar samhallsforskare, ju-

* Institutionen for samhdllsekonomi och statistik, Abo Akademi, Abo.

De som talar for sdnkta inkomstskatter
brukar hanvisa till skattegradens utveckling
over tiden och jamfora var skattegrad med
den i andra lander. Skattegraden, eller brut-
toskattegraden, vilken siffra vanligen fore-
kommer i dessa uttalanden, dr onekligen i
Finland hog i relation till andra industrialise-
rade linder — det 6vriga Norden undantaget.
Skattegraden har ocksi okat Gver aren. Ar
1985 var bruttoskattegraden kring 40 pro-
cent. Ar 2001 var den 45 procent, trots att
skatterna sinkts och trots god ekonomisk
tillvixt under flera ar.

Argumenten for skattesdnkningar &r
manga, men de viktigare har varit ungefar
foljande. Det finns de som anser att hoga
skatter — sérskilt hoga marginalskatter — tar
pé incitamenten att innovera och vara foreta-
gare. Ett kraftigt sinkande av marginalskat-
terna for hoginkomsttagare skulle enligt
denna syn néra nog bli sjdlvfinansierande, i
varje fall pa lingre sikt. Ifall sinkningen inte
blev det, vilket vél ar vad de flesta tror, 4r den
ekonomiska tillviixten beroende av att vi sdn-
ker skatterna. Kostnaderna for att vi inte
sanker skatterna ér siledes en lagre framtida
nationalprodukt.

Vidare finns det de som anser att den ho-
ga beskattningen av arbete dr en orsak ftill
fortsatt hog arbetsloshet, alltfor tidig och fre-
kvent fortidspensionering, alltfor 1ag efter-
fragan av arbete och sa vidare. En sénkt be-
skattning av arbete skulle enligt denna syn —
som for 6vrigt inskrivits i det tre senaste re-
geringarnas program — leda till 6kad syssel-
sattning.

Hur kapital- och féretagsbeskattningen in-
verkar pa ekonomiskt beteende har ocksa
diskuterats, inte minst de senaste veckorna.
Men jag tror att frigan om de 6vriga inkomst-
skatterna, framforallt beskattningen av ar-
betsinkomster, dominerat de senaste arens
skattedebatt.

Jag skall kort kommentera nagra av skat-
tedebattens sirdrag fore jag gar vidare till
mitt egentliga tema, hur skattebordan for-
delas.

1 Installationsforelisning, den 28 november 2008, for professuren i nationalekonomi, sirskilt tillimpad ekonometri vid Abo Akademi.
Forfattaren tackar Suvi Toivola vid Statistikcentralen for hjilp med framtagande av de indirekta skattegraderna.
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Det forsta som bor bli sagt ar att den upp-
gift som sd manga skattedebattorer tar fram,
bruttoskattegraden, dr sd gott som helt oin-
tressant. Bruttoskattegraden dr summan av
skatter dividerat med bruttonationalproduk-
ten. Men summan av skatter varierar mellan
linder — och 6ver tiden inom ett land — pa sétt
som ingenting har att gora med hur skatterna
paverkar ekonomin. Till exempel de flesta in-
komstoverforingar i vart land skattebelagda.
Att sinka dem med skattebeloppet men be-
fria dem ifrdn skatt skulle leda till en lagre
skattegrad, men skulle inte ha nagra reella
verkningar.

Det ar ocksa fallet att vialdigt olika feno-
men omfattas av de offentliga finanserna i
olika ldnder. Finlands privata men lagstad-
gade pensioner, till exempel, ingar i saval in-
komst- som utgiftssidan i de offentliga finan-
serna, trots att de niastan lika garna kunde
anses tillhora den privata sfaren. A andra si-
dan kunde det massiva stod som ges i form av
ranteavdrag for bostadslan lika vil riknas
som en inkomstoverforing, vilket skulle leda
till 6kade inkomster och utgifter i statsbud-
geten utan att nagot reellt hade foréndrats.

Det andra ar att vi egentligen, trots att de-
battorer uttrycker sig med en pataglig siker-
het, vet ritt lite om skatternas inverkan pa
ekonomiska agenters beteende. Det vi pa ba-
sen av forskning vet stoder sillan de veder-
tagna sanningarna som forekommer i debat-
ten.

Det finns, till exempel, goda skil att tro
att en siankt genomsnittlig skatt faktiskt
skulle inverka gynnsamt pa sysselsittningen.
Den mekanism som i teoretiska modeller ge-
nererar detta resultat och som ocksa atnjuter
stod av empirisk forskning, ar att sankt
genomsnittlig skatt leder till 1igre lonekrav
hos fackforbunden. Denna forskning har Fin-
lands Banks tidigare chefdirektor och flera
regeringar aberopat som stod for sankta in-
komskatter. Det finns dock ocksa en annan
mekanism som samma forskning tagit fram,
men som foérekommer avsevért mera séllan i
regeringsprogram. Det dr namligen lika tro-
ligt att hogre marginalskatter (med konstant
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genomsnittlig skatt) befrimjar sysselsatt-
ningen. (Koskela, 2002)

Var skattedebatt har i huvudsak berort
beskattningen av arbetsinkomster och fére-
tags- och kapitalbeskattningen. De indirekta
skatterna, viktigast bland dem mervéirdes-
skatten, forekommer vildigt séllan i debat-
ten. Det ar inte latt att forsta varfor de indi-
rekta skatterna sa sillan édr foremal for mera
omfattande debatt. Visserligen hinder det
att, siag, hotell- och restaurangbranschens
representanter ivrar for sinkt mervardes-
skatt pa sina tjanster, eller att centerpartiet
foresprakar sinkt merviardesskatt pa mat.
Men till och med tjanstesektorns arbetsgivar-
organisation Servicearbetsgivarna hor till
dem som synligt lobbar for séinkta skatter pa
arbetsinkomster, trots att deras medlems-
foretag sannolikt mest skulle gynnas av att
man sankte mervirdesskatten.

Det faktum att de indirekta skatterna ut-
gor en sd marginell del av var skattedebatt
kunde leda en att tro att de totalt sett utgor
ett obetydligt belopp. Detta dr dock langt
ifran fallet. Inkomst- och formogenhetsskat-
ten utgjorde t.ex. ar 2001 9 procent av brut-
tonationalprodukten, kommunalskatterna 10
procent och merviardeskatten 8.2 procent. I
medlet av 1990-talet var intdkterna fran mer-
vardesbeskattningen hogre #n de fran in-
komst- och férmogenhetsbeskattningen. Jag
skall annu aterkomma till de indirekta skat-
terna.

Jag har inte d&nnu ndmnt ett tema som of-
ta spokar i bakgrunden, ndmligen rattvisa.
Skatterittvisa ar ett avsevart mer komplice-
rat tema dn man pa basen av debatten i vart
land kunde tro (Murphy and Nagel, 2002).
Hur skatterna fordelas 6ver befolkningen ar
relaterat till skatterdttvisa. Medan det finns
ett stort antal rattviseaspekter att diskutera
kring beskattningen, har vi under en lang tid
i Finland ansett att skatterna skall vara pro-
gressiva. Da Finland ar 1936 inforde sarbe-
skattning av gifta par, till exempel, motive-
rades det delvis med principen om progres-
siv beskattning.

Ett skattesystem &r progressivt om skat-



tegraden, dvs. de betalda skatterna dividerat
med skattebasen, 6kar med inkomsterna. Pa
motsvarande sitt sdger man att skattesyste-
met dr regressivt om skattegraden minskar
med inkomsterna.

Det ar vanligt att skilja mellan progres-
ston och progressivitet. Progression ar en
egenskap hos skatteskalan, eller som jag hir
kommer att kalla den, skattefunktionen. Pro-
gressivitet ddremot ar en egenskap hos skat-
tefunktionen och fordelningen av skatteba-
sen. Huruvida skatteprogressionen tkat eller
minskat oOver tiden kan saledes utredas
genom att se enbart pa skattefunktionen. Att
utreda om var beskattning blivit mer eller
mindre progressiv forutsatter att man ytterli-
gare kidnner till vad som hant med fordel-
ningen av skattebasen.

For skatter man misstinker att minskar
snarare dn okar med skattebasen dr man pa
motsvarande sitt intresserad av saval re-
gression som regressivitet.

Ett granskande av progressiviteten eller
regressiviteten hos ett skattesystem forut-
satter saledes att vi utnyttjar metoder for att
sammanfatta fordelningar. Lyckligtvis rader
det ingen brist pa sddana metoder (Lambert,
1993; Cowell, 2000).

Forestdll er att befolkningen ar rangord-
nad enligt inkomst fran de fattigaste till de ri-
kaste. Ett vanligt och mycket anvindbart
sétt att visuellt granska inkomstskillnaderna
ar att rita en sa kallad Lorenz-kurva. Lorenz-
kurvan anger for varje kumulativ andel, sig
tiondel, av befolkningen hur stor andel av to-
talinkomsterna den atnjuter.

Om alla har samma inkomst sammanfaller
Lorenz-kurvan med 45-graders linjen i ett
kvadratiskt diagram. Forekommer det in-
komstskillnader, ligger Lorenz-kurvan under
45-graders linjen, eftersom den, sig, fatti-
gaste 20 procenten av befolkningen samman-
lagt har mindre, vanligtvis mycket mindre, 4n
20 procent av inkomsterna.

Lorenz-kurvor ar mest anvidndbara nir
det galler att jamfora tva olika fordelningar —
till exempel fordelningen av inkomst i Fin-
land aren 1985 och 2001. Ifall Lorenz-kurvan

for ar 2001 ligger under den for 1985, det vill
sdga att avstandet ar 2001 fran den jamna
fordelningen ar storre an ar 1985, galler for
alla meningsfulla definitioner av inkomst-
skillnader att inkomstojamnheten har 6kat.

Det dr ocksa ratt vanligt att man samman-
fattar inkomstskillnaderna i en férdelning till
en siffra, ett olikhetsindex. Min personliga fa-
vorit — och manga andras, for den delen — ar
det sé kallade Gini-indexet. Gini-indexet ar
forknippat med Lorenz-kurvan. Den méter
namligen hur stor den yta dr som ligger mel-
lan 45-graders linjen och den faktiska Lo-
renz-kurvan. Har man jamnt fordelade in-
komster sammanfaller ju 45 graders linjen
och Lorenz-kurvan och ytan diaremellan ar
noll. Rader det maximal ojamlikhet, det vill
sédga att en inkomsttagare har alla inkomster
och de andra har inga, 4r ytan maximalt stor
och Gini-indexet far virdet ett.

Jag har utnyttjat konsumtionsunder-
sokningen, i vilken Statistikcentralen samlat
in uppgifter om konsumtionsutgifter, inkom-
ster och bakgrundsvariabler for flera tusen
finlindska hushall aren 1985, 1990, 1995,
1998 och 2001 for att granska utvecklingen
av inkomstfordelningen och fordelningen av
bade de direkta och de indirekta skatterna.
Det vanliga ar att man enbart beaktar de di-
rekta skatterna da man bedomer skatternas
inverkan pa inkomstfordelningen, men, som
jag visar senare, detta ger en missvisande
bild av hur skatterna fordelas. Jag koncentre-
rar mig nedan pa jamforelsen mellan aren
1985 och 2001, de forsta repspektive sista
aren av de jiamforbara konsumtionsunder-
sokningarna. (Ar 2001 har jag tyvirr tillging
bara till indirekta skattegraderna for ar
1998.)

Inkomstojamnheten, matt i disponibla in-
komster, har utan tvekan 6kat i vart land se-
dan medlet av 1980-talet (Figur 1 och 2). Va-
ra inkomstskillnader, métt med Gini koeffici-
enten for disponibel inkomst, ligger pa unge-
far den niva de hade i borjan av 1970-talet.
Och den nivan har vi skal att tro att var histo-
riskt sett véldigt hog, i varje fall om vi betrak-
tar perioden efter andra varldskriget.
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Figur 1: Inkomstskillna-
derna i Finland 1985 och
2001
Anm: Lorenz kurvorna berdk-
nats for disponibel inkomst och
utvidgad inkomst pé basen av
konsumtionsundersokningarnas
data. Har visas for tydlighetens
skull kurvorna fér 1985 och
2001. For att fortydliga skillna-
derna mellan &ren visar figu-
rerna skillnaden mellan den
egentliga Lorenz-kurvan och
befolkningsandelen, s att "45-
graders linjen” &r noll i figuren.

Figur 2: Inkomstojaimnhet — Gini koefficienter

for disponibel och faktorinkomst

Anm: Gini koefffienterna ar berdknade pé basen av Statistik-
centralens konsumtionsundersdkning fére 1990 och p& in-
komstfordelningsstatistiken darefter. Faktorinkomster bestar
av alla inkomster frén arbets- och kapitalmarknader. Dispo-
nibla inkomster inkluderar utdver faktorinkomster offentliga
och privata transfereringar och subtraherar betalda direkta

skatter.
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Figur 3:
Inkomstojimnhet —
medeltalet for valda
inkomstkomponenter
inom decilgrupper av
disponibel inkomst
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koncentrationskurva ar sdledes
Lorenz kurvan.

Det finns olika férklaringar till att in-
komstskillnaderna i Finland okade sapass
mycket under 1990-talet. Det vanliga ar att
man skyller pa forsiljningsvinster, erhallna
vid foérsaljningen av aktier. Den andra popu-
ldra kandidaten ar de sa kallade loneoptio-
nerna. Av dessa kan forsidljningsvinsterna
delvis forklara varfor inkomstskillnaderna
Okade sapass kraftigt i slutet av 1990-talet.
Loneoptionena kan det daremot inte. Det ar
namligen sa, att formogenhetsinkomsterna
okade kraftigt bland de rikaste inkomstta-
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garna. Daremot 0kade inte lonerna, till vilka
l6neoptionerna ridknas, for dem i samma
grad. (Se Figur 3).

Marknaderna kan dock inte allena axla
ansvaret for de oOkade skillnaderna. Den
snabbaste Okningen i marknadsinkomster-
nas ojamlikhet skedde namligen i medlet av
1990-talet och den avstannade darefter.
Skillnaderna i de disponibla inkomsterna
fortsatte att oka efter det, vilket ju antyder
att skatterna och transfereringarna ocksé
spelar en roll. I detta fall var rollen den, att
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forédndringarna i skatter och inkomstéverfo-
ringar i ldgre grad an tidigare sidnkte den
ojamnhet som marknadsinkomsterna féran-
ledde. Med andra ord bidrog den offentliga
sektorn genom forandringar i skatterna och
inkomstoverforingarna till de 6kade inkomst-
skillnaderna.

Inget jag hittills sagt om inkomstskillna-
derna har dock tagit i beaktande andra an di-
rekta skatter. Vill man se pa hur skattesyste-
met ur fordelningssynpunkt fordndrats ar
det skal att forsoka beakta hela skattesyste-
mets inverkan pa fordelningen. (En skatte-
form jag inte har maojlighet att hiar ndrmare
granska ar foretagsskatten. Det vore intres-
sant att kontrastera foretagsskatterna med
de som betalas direkt eller indirekt av hus-
héllen, men det dr tekniskt ratt svart att han-
fora foretagsskatter till privatpersoner.)

Det ar néstan trivialt sant att de direkta
skatterna i Finland ar progressiva med avse-
ende pa bruttoinkomsterna (vilka ungefar
utgor skattebasen; se Figur 4). A andra sidan
har de direkta skatternas progressivitet ten-
derat minska, trots att de i och med den
okade ojamnheten av marknadsinkomster
egentligen hade haft en tendens att oka.

De indirekta skatterna ar under alla de ar
jag ser kraftigt regressiva. De utgor en spe-
gelbild av de direkta skatterna. Denna re-
gressivitet har ocksa ratt tydligt okat med ti-
den.

For att kunna granska huruvida skatte-
bordan ar progressivt eller regressivt forde-
lad skall man summera de direkta och de in-
direkta skatterna. Den totala skattebdrdan ar
fortfarande progressiv, det vill sdga att kon-
centrationskurvan for de sammanlagda skat-
terna ligger under Lorenz-kurvan for brutto-
inkomsterna. De sammanlagda skatternas
progressivitet har dock minskat éver aren.

Ser man pa hur de direkta respektive in-
direkta skatterna ar fordelade bland olika ty-
per av hushall finner man intressanta mon-
ster. De indirekta skatterna dr ofta hogre for
de allra fattigaste inkomsttagarna. Till exem-
pel betalade den fattigaste femtedelen av en-
samforsorjarhushall 7 procent av sin inkomst

iskatt ar 2001, medan deras indirekta skatte-
grad var 17 procent. Skillnaderna mellan di-
rekta och indirekta skattegrader tenderar i
andra grupper vara lagre. For en majoritet av
befolkningen dr den indirekta skattegraden
lagre 4n den direkta. Det oaktat 4r de indi-
rekta skatterna pa de fattigaste hushallen of-
ta forvanansvart hoga.

Aven nir man ser till forandringar over ti-
den har de olika skatteformerna utvecklats
ratt olika. Ta till exempel jamforelsen mellan
ar 2001 och det forsta aret for vilket jag har
data, ar 1985. Ser vi igen pa den fattigaste
femtedelen av ensamforsorjarhushall, 1ag de
indirekta skatterna for dem pa ungefir
samma niva under bada aren, medan de di-
rekta skatterna var 3 procentenheter lagre ar
2001. Inkomstskatten hade alltsd sjunkit,
men de indirekta skatterna lag pa samma ni-
va som tidigare.

Skattesystemets progressivitet borde mé-
tas i termer av de sammanlagda skatterna.
Skillnaden mellan de totala och de direkta
skatternas progressivitet ar langtifran trivial.
De sammanlagda skatterna for den fattigaste
femtedelen av tva fordldrahushall var ar 2001
33.6 procent, vilket ar 1.7 procentenheter lé-
gre dn ar 1985. Den rikaste femtedelens tota-
la skatteprocent var 41.1 procent, vilket dr 4
procentenheter lagre dn ar 1985.

Det ar klart att man, ifall man franser de
indirekta skatterna, kommer att grovt under-
skatta de fattigaste inkomsttagarnas skatte-
borda. Likasé overskattar man grovt skatte-
systemets sammanlagda progressivitet. Man
riskerar ocksd Overskatta de fattigaste in-
komsttagarnas levnadsstandard. Om ¢kade
inkomster efter inkomstskatt naggas i kanten
av okade indirekta skatter kan man ju inte si-
ga att laginkomsttagares levnadsniva hade
okat i takt med inkomstokningen.

Vilka slutsatser kan man da dra pa basen
av denna granskning? Den forsta édr vl att da
olika aspekter av skattesystemet ar foremaél
for debatt och politiska beslut borde hela
skattesystemet, inte bara valda delar darav,
vara foremal for potentiella atgiarder. En
skattedebatt som franser de indirekta skat-
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terna dr en debatt som underskattar de fatti-
gare hushéllens skatteborda. Den andra ér
att de som i varubeskattningen ser en finan-
sieringskélla for framtida sdnkningar av in-
komstskatter bor tdnka om. Redan nu utgér
de indirekta skatterna en betydande andel av
laginkomsttagarna inkomster. En ckning av
denna borda skall/bor goras bara med full
kannedom om hur den slar ut.
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Financial analyst
forecasts and
recommendations

savings between the numerous invest-

ment opportunities in an economy occur
has been and will always be of fundamental
importance for economic efficiency. In many
economies the allocation is made through a
market model of which the stock market
plays a crucial and increasing role. The func-
tion of the stock market is, through efficient
pricing of investment opportunities, to allo-
cate the limited capital resources we have in
our economy. If the capital markets operate
efficiently, the economy uses its resources in
the most optimal way.

This basic logic is easy to grasp, but how
do the capital markets allocate these savings
efficiently? Rephrased, what does an effi-
cient capital market look like? One of the
most famous and most quoted articles on
market efficiency theory is written by
Eugene Fama in 1970. He concludes that a
market in which prices always ’fully reflect’
available information is called efficient. In
more general terms he states that the ideal is
a market in which firms can make produc-
tion-investment decisions, and investors can
choose among the securities that represent
ownership of firms’ activities under the
assumption that security prices at any time

'r he mechanisms, by which allocation of

fully reflect’ all available information. This
implies that in an efficient market the indi-
vidual investor does not need to worry about
what is the right price for a security.
However, it is important to keep in mind that
it is the market participants’ actions that
make the market efficient or not.

Why is information so important in asset
valuation? If prices always ’fully reflect’ all
available information, then it all seems much
ado about nothing...? Then again, let us con-
sider for a moment how a stock or the share-
holders’ equity is valued. Since holding a
stock is an investment, the investor requires
some sort of payback on the invested capital.
In case of common stock the payback usual-
ly takes place through dividends and price
appreciation. However, the key factor is divi-
dends, as price appreciation really is a func-
tion of expected future dividends. Dividends
are the fraction of the company’s profits that
are paid out to the investors as a compensa-
tion for the capital they have invested in the
company. Usually, investors receive divi-
dends each year and hence the return on the
investment can be viewed as an infinite
stream of dividend payments. Therefore, the
only task left in valuing the security is to con-
vert these future dividends into present
value.

The valuation process would be an easy
task if the dividends would be known. The
stream of dividends is however something
that occurs in the future and we cannot be
certain of either the amount or the rate of
recurrence. One more uncertainty involved
in the valuation is the required rate of return,
which depends on the risk of the company
i.e. on how risky the dividends are. The risk is
unknown and has to be estimated. How should
the investors then go about assessing the
value of the shareholders equity?

Given the uncertainty of these future
events, investors need to estimate the divi-
dends and the required rate of return of the
company. What do the investors base their
expectations on? How will they complete the
valuation including expectations rationally?

* Department of Finance and Statistics, Swedish School of Economics and Business Administration, Helsinki.
1 Doctoral dissertation defense, October 24 2003, Swedish School of Economics and Business Administration, Helsinki.
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By definition rational expectations are based
on all available information on the firm. This
seems simple enough; as the only task left in
the valuation process is to assess all available
information on the company.

Luckily for the investor there is usually a
lot of information available on the company,
the company’s competitive environment and
other information that may have an impact
on the company’s operations. In the Nordic
region companies are required to give out a
specified amount of information on their
operations and financial situation, and signif-
icantly more information if the firm is listed
on a stock exchange. Examples on compul-
sory information that continuously reach the
market include annual reports, interim
reports, company press releases. Further-
more, listed companies also arrange capital
market’s days, investor field trips, investor
meetings with the management etc. A direct
observation is that there is a lot of informa-
tion flooding the market on only one compa-
ny and investors generally consider multiple
companies as investment opportunities
simultaneously. This implies that the amount
of information available is daunting and thus
the investor probably needs help in process-
ing and assessing the information.

Consequently, the vast amount of avail-
able information creates business opportuni-
ties for information intermediaries. Exam-
ples on these intermediaries are the financial
press and financial analysts. In general terms
you can divide the intermediaries into those
that report the information and those that
process and assess the information. The
financial press mainly carries out the former,
while the latter is mainly done by financial
analysts.

The financial analyst’s task is to collect,
process and assess the available information
on a particular firm. The analysing process
the financial analyst undertakes provides
him with estimates on company dividends
and an estimate on the level of the risk of the
company, that is, the required rate of return.
As a result the analyst gives his best advice
to the investor regarding the fair value of the
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company’s common stock.

The obvious question that follows is
whether the financial analyst’s advice add
value to investors? This is a question that has
been raised several times in the financial
press during the last years. Many academic
researchers have also tried to answer the
question and there are contradicting results
from numerous studies. How do we then
measure if analysts add value or not? A pop-
ular way for practitioners to measure finan-
cial analyst performance is through analyst
rankings. However, it is a subjective measure
by institutional investors on the ability of the
financial analyst. Considering the valuation
model we discussed earlier investors require
help with two things, one — estimating divi-
dends and two — the required rate of return.
Thus, it seems more natural to assess the
analyst’s ability on performing these two
tasks and not on whether he provides so
called ’good service’, which is what is meas-
ured in most of the Nordic analyst rankings.
The academia has taken the straightforward
approach and tried to analyse whether the
financial analysts are accurate in estimating
company earnings, which is an indicative
measure of the dividends. Going through the
academic results on financial analysts’ accu-
racy of estimating corporate earnings, a cou-
ple of facts are evident. The analysts tend to
be optimistic in their forecasts and their
accuracy is increasing over time. The second
observation could be hard to measure, as
companies over the past years have in-
creased the amount of financial information
they release to the market. This means that
we do not know how much of the increase in
accuracy actually is a consequence of the
financial analysts’ improved forecasting skills
and what part can be solely attributed to the
increase in availability of information.

The first observation is really the inter-
esting one. Why do financial analysts tend to
be overoptimistic in their earnings estimates
and how is it possible that the phenomenon
has persisted for such a long time? What is
often forgotten in the debate of the financial
analyst is that he is part of an intermediary,



who has incentives to serve mainly two
groups, investors and the firms they cover.
The incentives for the financial analyst to
serve the investors are easily understood, as
the investor is the customer. However, has
the analyst an incentive to serve the compa-
ny as well? When considering the issue more
carefully it is not that strange. What is the
main resource in the analyst’s valuation
process? The answer is obvious — informa-
tion — if the analyst does not have any addi-
tional information the institutional investor is
unlikely to listen to the financial analyst’s
view on the company. However, if the analyst
has a good relation to the company manage-
ment, which is one of the most important
sources of information, the analyst has an
edge and institutional investors are interest-
ed listeners. Thus, the analyst has incentives
to cultivate his relation with the manage-
ment, in order to get access to them also in
the future. But what does the relation
between the management and the financial
analyst have to do with analyst optimism?
The company management is in a position
where they can limit or eliminate a financial
analyst’s flow of information if the analyst
issues unfavourable company forecasts,
whether they are justified or not. The man-
agers prefer favourable forecasts because
these support higher market valuations and,
hence usually have an impact on their com-
pensation levels. Taking these management
incentives into account, an investor could
ask himself whether the optimism in analyst
earnings forecasts actually is rational, given
that the accuracy is improved and that the
investor is aware of the bias.

Another way to measure analyst perform-
ance is to evaluate his investment recom-
mendations. An investment recommendation
is the ultimate opinion of the analyst, what
he considers would be the appropriate action
to be taken by the investor. That is, should
the investor purchase the share, sell it or
hold on to it. Considering the valuation
model we discussed earlier, the recommen-
dation is the output from the analyst’s analy-
sis compared to the current market valua-

tion. If the analyst’s valuation differs from the
current market valuation he may recom-
mend the investors to purchase or sell the
stock. Results from studies on analyst rec-
ommendations are also contradicting, how-
ever the more recent ones seem to support
that there is investment value in analyst rec-
ommendations. Using a broad database on
analyst recommendations in Finland, I find
that there is investment information in ana-
lyst consensus recommendations. The re-
sults also indicate that the investment value
in the consensus recommendation improves
if investors exclude recommendations issued
by analysts employed by a bank. There can
be many explanations for this, e.g. that banks
are not able or willing to attract the best
financial analysts.

Another area of financial analyst fore-
casts and recommendations that has
received considerable notice in the media is
the potential leakage of information by finan-
cial analysts to preferred clients. There has
been reports in the press were analysts are
made redundant because they warn clients
of possible earnings forecast revisions. This
is not only against the thought of fair capital
markets were information should be made
available to all parties at the same time, but
also against current regulation that analyst
opinions should be published in a written
report, available to all clients at the same
time. By using a unique transactions dataset
available in Finland we have been able to
directly test if analysts leak information to
clients on their earnings revisions on Finnish
companies. It appears as if the discussion is
based on a few cases and analysts do not sys-
tematically leak information on Finnish com-
panies.

In summary, financial analysts conduct an
information intermediary function in today’s
capital markets. The question of how suc-
cessful analysts are at their task, I think will
always be, and also should always be ques-
tioned by the investors, as they are the ones
who compensate financial analysts for their
costly service.
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Arbetsplatsens
betydelse —

fran sjilvklarhet
(ill medvetenhet

in avhandling grundar sig pa en undran
over huruvida arbetstagaren uppfattar

sin arbetsplats som betydelsefull och
vad det i sa fall 4&r som skapar denna uppfatt-
ning av betydelse. I mitt sokande efter ett in-
tressant forskningsomrade kom jag i kontakt
med den virtuella varlden, da framst genom
virtuella organisationer och virtuella kontor.
Det virtuella stod ofta for det nya, det hafti-
ga, det efterstravansvirda, det som vintas
komma skall. Samtidigt lade jag mérke till att
man sillan jamforde tankar kring den virtu-
ella viarlden med den traditionella varlden.
Man sdg exempelvis distansarbetet, att kun-
na arbeta utan tidens och rummets begrans-
ningar som nagot efterstriavansvart, medan
jag blev att fundera pa om det fanns nidgon
orsak till att tiden och rummet skulle ha kvar
sin plats. Varfor ar platsen i begreppet ar-
betsplats fysisk? Vad har den for betydelse?
Nér vi ser pa platsen och da specifikt pa ar-
betsplatsen uppmarksammar vi oftast plat-
sens utformning genom exempelvis design,
platsens innehall med dess teknik och utrust-
ning eller det som hinder pa arbetsplatsen
som exempelvis inldrning, arbetsstudier eller

mobbning. Denna fokusering pa utformning,
innehall och skeenden kan ses i savil var
praktiska som var teoretiska diskussion kring
platsen. Sillan funderar vi 6ver varfor den
overhuvudtaget ar en fysisk plats? Platsen
ses ofta som sjalvklar —man gar till arbetet for
att arbeta.

Ar den fysiska platsen en sjilvklarhet? I
manga fall forhaller det sig sa. I méanga fall ar
arbetet av en sadan art att det inte kan ske
var som helst, utan det kréver en specifik ut-
rustning och specifikt material. Har blir plat-
sen verkligen en sjilvklarhet, eftersom av-
saknaden av arbetsplats vore en omojlighet
for att uppfylla syftet med arbetet som akti-
vitet. Pa arbetsplatser som exempelvis fabri-
ker, byggarbetsplatser, restauranger, dag-
hem, sjukhus kan man endast med stora sva-
righeter, om ens da, lata arbetet som aktivitet
ske granslost, d.v.s. utan begransning av tid
och rum, var som helst och nir som helst.
Men om vi istillet ser pa traditionellt kon-
torsarbete, som utfors med hjilp av exempel-
vis datorer eller 6ver telefon behover arbetet
som aktivitet, i takt med informationstekno-
logins utveckling, inte langre vara platsspeci-
fikt. Pa ett traditionellt kontor d&r manga av
de arbeten som utfors av sadan karaktar att
det inte direkt dr aktiviteten i sig som haller
kvar kontoret som fysisk plats. Det ar darfor
det blir sd intressant att fraga sig vad det ar
hos denna typ av traditionell arbetsplats som
gor att arbetstagaren upplever den som bety-
delsefull och vard att bevaras fysisk.

Den problemformulering som ligger till
grund for min avhandling ar séledes att ar-
betsplatsen som plats vanligtvis har setts och
ses som en sjilvklarhet. Forandringar ute i
samhéllet, i detta fall informationsteknolo-
giska forandringar, leder dock till andra alter-
nativ an arbete pa en traditionell arbetsplats,
vilket i sin tur leder till att arbetsplatsen inte
langre bor ses som en sjdlvklarhet. Det finns
arbetstagare som, lite lustigt uttryckt, blir ar-
betsplatslosa. Exempelvis distansarbetarens
kontakter med det traditionella kontoret for-
svagas. Denna utveckling, d.v.s. mojligheten
att kunna utfora sitt arbete oberoende av tid

* [nstitutionen for foretagsledning och organisation, Svenska handelshigskolan, Vasa.

1 Doktorsdisputation vid Svenska handelshogskolan 28.11.2003.
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och rum, ses ofta som efterstravansvird. Jag
vill dock hédvda att vi om vi strévar efter att
frangd nagonting bor veta dess betydelse.
Annars ser jag en risk i att vi vilseleder ut-
vecklingen genom att skapa nya situationer
dar ursprungliga enheter av betydelse och
mening saknas. Resultatet av ovanndmnda
resonemang blir att arbetsplatsens betydelse
bor klargoras.

Varfor? Ett svar pa denna fraga kan exem-
pelvis stkas ur distansarbetet. En av orsa-
kerna till att arbete pa distans ofta atergar till
traditionellt platsbundet arbete &r att man
vid overgangen till ett arbete oberoende av
plats framst riktar in sig pa rationella och
funktionella faktorer. Saledes bortser man
fran de sociala och symboliska aspekterna av
att distansera sig fran sin arbetsplats och si-
na kollegor. Detta enligt en studie gjord av
Jon Rognes (2002) vid Handelshogskolan i
Stockholm. Jag anser att vi nir platsen fran-
gas bor forstd vad den betyder for den som
berors. Detta for att kunna forsoka undvika
en kénsla av forlust av platsen, utforma
granslosa arbetsmiljoer dar dven den ur-
sprungliga traditionella arbetsplatsens var-
den kan bevaras och utforma arbetsplatser
som ar dndamalsenliga for arbetet som akti-
vitet. Forstaelsen for arbetsplatsens bety-
delse ar dven virdefull vid utvecklandet av
redan befintliga traditionella arbetsplatser.

Syftet med min avhandling ar siledes att
forstd arbetsplatsens betydelse, sedd ur ar-
betstagarens perspektiv. Min intention &r in-
te att beskriva de kontextuella variabler som
foranleder dessa uppfattningar. Studien visar
saledes inte pa skillnader mellan olika grup-
peringar gjorda exempelvis pa basen av al-
der, yrke, kon eller typ av arbetsuppgift. Stu-
dien asyftar diremot att kvalitativt formedla
informanternas subjektiva tankevirld, skapa
en oOvergripande forstaelse for arbetsplat-
sens betydelse och pa sa sitt utgora grund
for en fortsatt, mera kvantitativt inriktad ar-
betsplatsforskning.

Forstaelsen for arbetsplatsens betydelse
grundar sig pa kvalitativa intervjuer med tio
distansarbetare och tio traditionella kontors-

arbetare. Samtliga informanter finns i Oster-
botten.

Lat mig i detta anfoérande inkludera en
kort diskussion om min stéllning till distans-
arbete. Detta eftersom distansarbetet hela ti-
den starkt forknippats med mitt arbete. Att
jag valt att intervjua saval kontorsarbetare
som distansarbetare ar inte ett tecken pa att
jag gor en jamforelse mellan dessa biagge satt
att arbeta. Jag har inte for avsikt att satta det
ena sattet att arbeta framom det andra.
Distansarbetaren i denna studie arbetar 6ver
80 % av sin arbetstid med hemmet som ar-
betsplats. Denna form av distansarbete &r re-
lativt ovanlig. Jag tror dock att man med for-
del kan anvianda det atypiska for att blott-
lagga det typiska d.v.s. att en virtuell distans-
arbetare kan anvidndas for att blottligga
betydelsen av det traditionella sittet att ar-
beta och da narmare bestamt kontoret. Jag
ser det som att en arbetstagare med ett
distansarbete pa heltid har andra mojligheter
att reflektera kring den traditionella arbets-
platsen 4n vad en kontorsarbetare har. Att
anvinda sig av denna minoritet av distansar-
betare, kan av en del emellertid ses som en
felaktighet, ndgot som leder till att man ger
distansarbetet en negativ pragel. Detta ar in-
te min mening. Det dr inte min mening att
nedvirdera distansarbetet eller att se det
som en omdojlighet. Tvirtom ser jag en 6kning
av distansarbetet som efterstravansvird, om
in jag med stora svarigheter ser att vi helt
skulle avsta fran den traditionella arbetsplat-
sen. Dessa bégge typer av arbete bor istéllet
kombineras. Jag ser det som mycket troligt
att &ven arbete utanfor den traditionella ar-
betsplatsen i framtiden kommer att sta for
det sjalvklara. Detta dr emellertid en avhand-
ling om arbetsplatsens betydelse. Vid dags
datum forknippas arbetsplatsen framst med
en traditionell plats sdsom ett kontor. Natur-
ligtvis ser jag att &ven distansarbetet har en
betydelse eller rattare sagt platsen vid dis-
tansarbetet har en betydelse. Denna bety-
delse utgor dock inte foremal for denna stu-
die. Min korta diskussion kring distansarbete
vill jag dock avsluta med att podngtera att
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vetskapen om arbetsplatsens betydelse
framjar distansarbetet och darfor kan ses
som ett led i utvecklingen av grinslosa ar-
betsplatser.

Sé ater till studien, vad visar den? Ar plat-
sen betydelsefull? Jag vill besvara denna fra-
ga med ett ja och i min studie beskriver jag
arbetsplatsens betydelse med fyra uppfatt-
ningar av betydelse. Arbetsplatsen legitime-
rar, arbetsplatsen avgrinsar, arbetsplatsen
stoder arbetet och arbetsplatsen stoder ar-
betstagaren som ménniska.

For det forsta upplever arbetstagaren att
arbetsplatsen legitimerar hans arbete. Savil
utomstdende som arbetstagaren sjilv ger ar-
betet ett hogre virde, en storre forstaelse
och en hogre acceptans om det utfors pa en
traditionell arbetsplats dn exempelvis hem-
ma. Detta beror mycket pa att man tycker
det hor till "att man gar till arbetet for att ar-
beta”, d v s. utfor arbetet som aktivitet pa en
traditionell arbetsplats. Som kontorsarbe-
tare, narvarande pa sin arbetsplats, ses man
ganska automatiskt som en arbetstagare
medan man som distansarbetare litt tvingas
att sitta ned energi pa att av sig sjilv och av
samhiillet erhalla samma acceptans och for-
staelse for sitt arbete och for sig sjalv som ar-
betstagare. Bristen pa forstaelse och accep-
tans kan t.ex. ta sig uttryck i att en distansar-
betare far fragan nar han skall skaffa ett rik-
tigt jobb, att distansarbetare upplever att
han ute i samhéllet betraktas som exempel-
vis arbetslos, att man far personliga telefon-
samtal och besok till hemmet under arbetstid
eller genom missriktade kommentarer fran
kollegorna gillande arbetstagarens effekti-
vitet. Att utfora arbetet pa en traditionell ar-
betsplats medfor att man inte stindigt kann-
ner ett behov av att forklara sitt agerande for
sig sjalv, for kollegorna, for familjen och for
samhaéllet.

For det andra avgrdnsar arbetsplatsen fri-
tiden fran arbetet och vice versa. Vart liv be-
star inte enbart av arbete. Vi betrider inte en
arbetsplats i egenskap av en mekanisk arbe-
tare, utan den odelade ménniska som funge-
rar som arbetstagare har dven en fritid och
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en tid hon anvinder exempelvis till arbete i
hemmet t.ex. i form av hushallsarbete och
barnomsorg. Darfér kan och bor dessa funk-
tioner aven stéllas i relation till arbetsplat-
sen. Att den traditionella arbetsplatsen be-
finner sig pa en specifik plats, sd att man for-
flyttar sig till och befinner sig pa en plats
utanfor hemmet, leder till en avgridnsande
funktion. Eftersom arbete och fritid for den
traditionella kontorsarbetaren sker pa olika
platser har denna arbetstagare i manga fall
lattare att begransa arbetet till arbetsplatsen
och inte lata det gora intrang i hemmet och
fritiden. De bada sfarerna hem och arbete
riskerar darfor inte att paverka varandra sa
frekvent som vid distansarbete. Arbetsplat-
sen ger arbetet en struktur och grinsover-
gangen fran hemmet till kontoret far en akti-
verande funktion. En informant uttrycker
det som att man pa arbetsplatsen vet att man
ar dar for att jobba och sa jobbar man helt en-
kelt medan det hemma &r sé létt att gora allt
om en stund. Men nir man ldmnar arbets-
platsen ar det dven ett tecken pa att man ar
ledig. En fordel med distansarbete sidgs vara
att man kan arbeta néar det kidnns och passar
bast. Man kan exempelvis arbeta flitigt for att
sedan ta en eftermiddag ledig. Problemet ar
bara att denna ledighet kanske inte kdnns till
av kunder, kollegor och chefer. Detta medfor
att det manga ganger blir en omedveten re-
spektloshet for distansarbetarens fritid, man
ringer nir han eller hon ar ledig.
Arbetsplatsen utgor dven ett stod for ar-
betet. Arbetsplatsen erbjuder manga ganger
forutsdttningarna for att kunna utfora ett ef-
fektivt arbete. Pa arbetsplatsen finns det ma-
terial och den utrustning som man behover,
man har en plats att arbeta pa, man far hjalp
vid behov, stodtjansterna fungerar vanligtvis
tillfredsstillande, man far ta del av savil den
informella som den formella informationen
samt av den kunskapsresurs som existerar
pa arbetsplatsen. Att arbeta utanfor en tradi-
tionell arbetsplats upplevs ibland som att ar-
betet forsenas eller forsvaras av att man inte
har tillgang till den utrustning ett effektivt
arbete skulle krava. Undersokningar visar
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exempelvis att distansarbetare sillan har till-
gang till sdidana mobler och sddan utrustning
som de skulle ha tillgang till pa ett kontor.
Nar utrustningen kranglar upplevs det dven
som svarare att fa hjalp nar man befinner sig
utanfor kontoret. Nar man tar kontakt ano-
nymiseras ofta servicesituationen och upp-
levs da latt som otillracklig. Pa en arbetsplats
ar det mycket som hénder runtomkring en.
Mycket av det man ser eller hor kanske inte
har att gora med ens arbetsuppgift, men sto-
der dock arbetet. Det sitter in arbetet i en
storre helhet och ger det en annan kénsla av
mening. De flesta distansarbetare namner
bristen pa information som nagot som upp-
star i samband med att kontakten med den
traditionella arbetsplatsen minskar eller for-
svinner. Det ar da framst den informella in-
formationen som man upplever som bristfal-
lig. Det fria, informella samtalet existerar in-
te heller enbart for att fylla ett informations-
behov utan i vissa yrken mojliggor samtalet
att nya idéer och mojligheter fods. Detta
samtal gynnas av en gemensam arbetsplats
dar man 6ga mot 6ga kan lata tankarna floda.
Den traditionella arbetsplatsen ¢kar dven ar-
betstagarens mojlighet att synas fér andra.
Detta kan vara en fordel exempelvis vid pro-
jektarbete dar det ar av yttersta vikt att inte
glommas bort. Den prestation som sker i
samband med dagens tankearbete &r inte
langre lika synlig och 14tt métbar. Forskaren
Zuboff (1989) menar att detta medfor att en
befordran ofta grundar sig pa subjektiva be-
domningar som exempelvis hur mycket véi-
sen arbetstagaren gor av sig och pa synliga
faktorer som kldder och utseende. Vid av-
saknad av gemensam plats blir det svarare
att formedla synliga intryck.

Till sist kan jag sédga att arbetsplatsen
dven upplevs som betydelsefull utgaende
fran det stod den ger arbetstagaren som
manniska. De flesta distansarbetare saknar
framst sina arbetskamrater. Idag ar arbetet
en viktig social institution och utgor for
manga den storsta sociala biten som man far
under dagen. Arbetskamraternas betydelse
ligger saledes inte hir i att de mojliggor ett

effektivt arbete genom exempelvis informa-
tionsspridning och hjilp utan deras virde
ligger snarare i att stoda, roa och underhalla.
Att finnas pé en arbetsplats gor att man finns
i ett sammanhang. Det ar tryggt. En infor-
mant uttryckte denna trygghet som att det ar
skriket i korridorerna som gor att man kan-
ner sig trygg och att man finns med i nagon-
ting. Det far man enligt informanten inte vid
distansarbete. Arbetsplatsen gor det darfor
aven lattare for individen och arbetstagaren
att visa vem man ar. Att dka ivig till arbetet
leder ofta till att man trader in i ett arbetsjag,
manga ganger klir man sig annorlunda an
vad man gor i hemmet och manga ganger fol-
jer ens arbetsklader vissa normer. Att inte
lamna hemmet medfor att man séllan ser na-
gon vits med att som vi sdger "kld upp sig”.
Detta medfor att yrkesidentiteten kanske in-
te kanns lika stark. Arbetsplatsens betydelse
ligger darfor dven i att man genom platsen
starkare kan skapa savil en identitet som en
yrkesidentitet.

Har jag uppnatt mitt syfte? Jag anser mig
ha uppnatt studiens syfte, d.v.s. att forsta
den betydelse arbetstagaren tillméter sin ar-
betsplats. Dartill har jag lokaliserat och lyft
fram vetenskapliga diskussioner och samtal
som forts inom andra discipliner, med andra
glasbgon, men som inte desto mindre kan ut-
oka forstéelsen for arbetsplatsens betydelse i
det fysiska rummet. Det ar emellertid i ve-
tenskapliga sammanhang sallan skél att for-
soka uppna studiens syfte om studien inte
kan bidra till att den teoretiska diskussionen
framskrider eller till att studiens resultat an-
vands med malet att astadkomma forbétt-
ringar i vart samhélle, vart naringsliv och for
dess individer.

Genom denna studie har jag fort in ar-
betsplatsen i den vetenskapliga diskussionen
och saledes gett arbetsplatsen en plats i
forskningen. Jag har tagit bort arbetsplat-
sens skimmer av sjilvklarhet. Arbetsplatsen
har existerat och existerar som en fysisk
plats — ofta utan en reflektion over fragan
varfor’. Genom att i avhandlingen presentera
fyra uppfattningar av arbetsplatsens bety-
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delse ger min avhandling ett svar pa denna
fraga. Studien pekar pa ett behov av att inte
enbart koncentrera forskningen kring arbete
pé arbetet som aktivitet utan dven pa arbetet
som plats. Studiens mera specifika tillamp-
ning inom arbetsplatsforskningen sasom ex-
empelvis inom distansarbetet diskuterade
jag tidigare.

Studiens tillampning vid utvecklingen av
distansarbetet ér ett exempel pa att den dven
kan ge ett bidrag pa en mera pragmatisk niva.
Exemplen pa hur den traditionella arbets-
platsens betydelse praktiskt kan bevaras i en
virtuell vardag dr manga och ibland forva-
nansvirt enkla. Det 4r manga ganger enbart
forstaelsen for arbetsplatsens betydelse som
kréavs. Syfte med denna studie har dock inte
varit att ge konkreta forslag till hur den tradi-
tionella arbetsplatsens betydelse praktiskt
kan bevaras i vardagen. Studien vill istillet
formedla den forstaelse som skall ligga till
grund for dessa praktiska tillvigagangssatt.

Samtidigt ser jag att jag ger ett bidrag till
den samhallsvetenskapliga metodologin ef-
tersom min avhandling dels sprider den feno-
menografiska metoden inom den foretags-
ekonomiska disciplinen och dels beskriver
ett alternativ till traditionella intervjuer,
namligen intervjuer med stimuluskort. Min
studie utmynnar dven i ett flertal forslag till
fortsatt forskning varvid jag onskar att det
vetenskapliga samtalet kring mitt &mne halls
vid liv och att denna studie kan utgora ett
onskvart inslag i dessa samtal.
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RECENSION

DEN SVENSKA SKOLAN —
EFFEKTIV OCH JAMLIK?

SNS forlag, Stockholm 2003.

Uppdrag
oranskning:
skolan i fokus

bundet Naringsliv och Samhélle) vil-

fardspolitiska rad och eniraden av sven-
ska léttldsta oversiktsbocker. Denna gang ar
det den svenska skolan som granskas. Alla fy-
ra forfattarna ar nationalekonomer, och de
tva politiska malen jamlikhet och effektivitet
star darmed i fokus. Ekonomiska aspekter pa
skolan och dess resultat studeras. Sjilva
skolverksamheten — undervisningen — blir in-
te behandlad i nigon storre utstrickning.
Skribenterna redogor for vad den internatio-
nella forskningen visar pa inom omradet, och
redovisar en hel del statistik och resultat av
beriakningar. En del av berikningarna ar gjor-
da av skribenterna, men i denna bok fram-
kommer det inte hur berdkningarna ar gjor-
da. Lasaren maste lita pa skribenternas goda
omdome. En mera teknisk rapport finns dock
tillganglig pa webben.

Den svenska och den finldndska skolan
har mycket gemensamt. Badda har dberopat
jamlikhetsargument vid utbildningspolitiska
reformer. Bada linderna har dessutom varit

B oken dr en rapport fran SNS (Studiefor-

framgangsrika i ekonomisk utjamning fram
till krisen pa 1990-talet. Utbildningssektorn
forandrades under 1990-talet i Sverige. For-
andringarna ledde till decentralisering, mal-
styrning, fritt skolval, nedskurna resurser
och konkurrens. Den finlindska utveckling-
en paminner mycket om den svenska. Boken
tyder dock pé att skolan fortfarande funge-
rar, men skribenterna hdjer ett varningens
finger for att lata utbildningsvisendet bli for
billigt. Utbildningsvéisendet behover resur-
ser for att vara effektivt. Vidare papekas att
den krisstampel som satts pa skolan ar olyck-
lig och overdriven och riskerar att leda till
onodiga reformer. Den svenska skolan be-
hover inte reformer utan maste fa koncentre-
ra sig pa undervisningen.

Pa grund av likheterna mellan Finland
och Sverige viacker boken en hel del fragor.
Krisen pa 1990-talet drabbade Finland avse-
vart hardare an Sverige. Kan resultaten over-
foras direkt till Finland, eller har vi trots allt
en annorlunda situation? En liknande fin-
landsk studie vore darfor vilkommen. Men
14t mig beskriva nagra av bokens resultat lite
narmare.

De totala utgifterna for utbildning i Sveri-
ge utgor en relativt stor andel av BNP i jam-
forelse med andra OECD lénder. Det samma
giller ocksd Finland. Kostnader for lokaler
och administration utgér dock en relativt
stor andel av totalkostnaderna i Sverige. Lé-
rarlonerna ar jamforelsevis ldga, trots att
Sverige har 1atit kommunerna konkurrera om
larare genom att lata 1onesattningen vara fri.
Om man jamfor lararlonen med loner i andra
yrken som kraver motsvarande utbildnings-
niva, visar jamforelsen att kvinnliga larares
I6ner har varit relativt goda men har minskat
nagot sedan 1970-talet. Manliga larares 1oner
har alltid sldpat efter, och vid sekelskiftet
uppgick den manliga lararens genomsnitts-
16n till mindre &n 80 procent av genomsnitts-
I6nen for mén i andra yrken med liknande ut-
bildning. Sannolikheten att lamna lararyrket
har ocksa okat sedan 1970-talet. I den fin-
landssvenska debatten har sambandet mel-
lan ldrares ldga 1oner namnts som en orsak till
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den lokala bristen pa larare. I ljuset av den
svenska studien kunde kanske den lokala
bristen pa ldrare i Svenskfinland éatgirdas
med lonelyft.

Forfattarna papekar ocksé att allt farre
studenter soker sig till lararutbildning. De s6-
kandes begavning, mitt i resultat av begav-
ningstest som genomforts vid 13 ars alder,
har ocksa minskat fran 1970- till 1990-talet.
Dock ar det skl att papeka att den svenska
skolan torde ha bra larare, eftersom vuxnas
las-, skriv- och ridkneférmaga har okat over ti-
den i Sverige. Har visar boken &ven resultat
for Finland, och de visar att de vuxnas kun-
skaper forbattrats markant over tiden ocksé i
Finland. En eloge at de finléindska lararna.

Vikten av resurser for elevernas studiere-
sultat tas ocksa upp. Betydelsen av klasstor-
leken, lararkvalifikationer och datorledd
undervisning granskas. Att minska klasstor-
leken forbattrar elevernas prestationer, vil-
ket dr ett véntat resultat. Ett annat vintat re-
sultat ar att lararens kvalifikationer har ett
positivt resultat pa elevers prestationer. Da-
torinvesteringar har dven i den svenska sko-
lan varit stora. Datorstédd undervisning har
dock ingen betydelse for elevernas prestatio-
ner. Slutsatserna av denna analys ar att 14-
rarna ar den resurs vi bor satsa pa om vi 6n-
skar goda elevprestationer. Vidare &r det vik-
tigt att variationer mellan skolor inte blir for
stora. Speciellt svaga elever kan forlora pa
lag larartithet. I frdga om larartatheten éar
det viktigt att soka optimum. Kostnaderna
for att oka larartdtheten och lararnas kvalifi-
kationer &r stora. Kostnaderna for samhéllet
blir dock oerhort stora om en del elever blir
utslagna redan i ett tidigt skede av livet. Sko-
lan borde onekligen vara en instans som ga-
ranterar en viss niva av kunnande for varje
elev i grundskolan.

Har utfallet nar det géller framgangen i
att nd malet om jamlikhet i maojligheter an-
drats i och med 1990-talets reformer i svensk
utbildningspolitik? Det dr d&nnu for tidigt att
svara pa den fragan, alla elever som berorts
av reformerna har &nnu inte kommit ut pa ar-
betsmarknaden och manga har inte ens lam-
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nat utbildningssystemet. Forfattarna har
dock testat om sambandet mellan forédldrars
inkomster och elevers studieresultat i ars-
kurs 9 har fordandrats under perioden 1988 —
2000, som ett méatt pa huruvida familjebak-
grundens betydelse for barns utbildning har
forandrats pga. reformerna. Inget tyder pa
att sambandet fordndrats utan den svenska
skolan ar i stort lika jamlik idag som den var
for tio ar sedan.

Avslutningsvis kan konstateras att boken
ar val vard att ldsas av den som har ett in-
tresse for utbildning och dess effektivitet.

EVA OSTERBACKA
Overassistent

Institutionen for samhdllsekonoms
och statistik Abo Akademi
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RECENSION

TORE MODEEN

TILL MINNET AV
GUNNAR MODEEN

Utgiven av Tore och Herdis Modeens
stiftelse. Helsingfors 2002. FRAM Vasa 2002.

Gunnar Modeen —
statistiker,
demograf och
samhillshyooare

fter kansliridet Gunnar Modeens bort-
E gang 1988 grundades till hans minne en

medaljfond. Avsikten med denna fond ar
att Statistiska Samfundet i Finland i samband
med de nordiska statistikermé&tena skall he-
dra en fortjant nordisk statistiker fran det ak-
tuella virdlandet med en medalj. Da dessa
moten inte halls arligen kommer medaljen
foljaktligen att utdelas mycket sparsamt. Fér
att ocksa senare generationer av medaljmot-
tagare skall kinna till mannen bakom denna
medalj har sonen Tore Modeen forfattat en li-
ten minnesskrift i vilken Gunnar Modeens
person och livsgidrning presenteras. Avsikten
ar att dven denna skrift skall tilldelas medalj-
mottagarna, for vilka medaljen pa detta sitt
far ett djupare innehall.

I min recension av denna minnesskrift
kommer jag att framst koncentrera mig pa att
presentera Gunnar Modeen for dagens med-

Gunnar Modeen &r 1956
enligt Olof Ottelin

lemmar av Ekonomiska Samfundet i Finland
och dven for andra lisare av Ekonomiska
Samfundets Tidskrift (EST). Detta finner jag
betydelsefullt dd Gunnar Modeen pa sin tid
var en mangarig medlem och styrelsemed-
lem av och under nagra ar ordférande for
samfundet. Dessutom var han en flitig skri-
bent i EST. Det var dven Ekonomiska Sam-
fundet som tog initiativet till att Modeen
skulle tilldelas kansliradstitel. Modeen var
dven aktiv inom Statistiska Samfundet i Fin-
land. Han var en av grundarna av samfundet
1920 ochi ett senare skede i tva repriser dess
ordforande. Inom vardera samfunden utsags
Modeen pa 1950-talet till hedersledamot.
Att en son forfattar en minnesskrift over
sin fader kan ha bade goda och mindre goda
sidor. Den framsta fordelen ar att det inte blir
enbart en redogorelse baserad pa milstol-
parna i personens yrkesverksamhet utan
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presentationen kan fa en personlig prigel. Pa
detta satt far lisaren en béttre helhetsbild av
personen ifraga. Harvid bor forfattaren dock
vinnldgga sig om en presentation som inte
slar over i panegyrik. I det nu aktuella fallet
bedomer jag att Tore Modeen klarat av denna
balansgang pa ett 6vertygande satt.

Vem var da denna Gunnar Modeen? Han
foddes 1895 i en familj dar fadern efter att ha
varit officer 6vergick till lararbanan. Fadern
avled dock tidigt nar Gunnar dnnu var skol-
pojke. Dé syskonskaran var stor var familjen
tvungen att flytta till Helsingfors dar mo-
derns slaktingar bidrog till familjens uppe-
hélle. Den svara ekonomiska situationen
gjorde att Gunnar Modeen forvintades att
genast efter avlagd studentexamen soka sig
ett arbete som kunde forsorja honom. Han
hade dock intresse for studier vilka han dven
genomforde vid sidan av sitt forvérvsarbete.
Som huvudéamne i sin examen hade Modeen
valt nationalekonomi med statistik och hans
avhandling giallde Malthus’ befolkningslara.
Han inledde dven arbetet med en doktorsav-
handling om flyttningsrorelsen i Finland men
detta arbete kunde han inte slutfora. En dok-
torands mdjligheter pa Modeens tid kan pa
intet satt jaAmforas med situationen under se-
nare tider. [ ingen hindelse med dagens situ-
ation med regelritt forskarutbildning och
etablerade forskarskolor. Trots franvaron av
en doktorsavhandling hade Modeen dock en
flitig penna och detta dterkommer jag till se-
nare.

Modeens studieinriktning kom att pragla
hans framtida bana. Han kom att viga sitt yr-
kesverksamma liv pa ett mangsidigt satt at
det officiella statistikvéisendet i Finland.
Hans yrkeskarriér visar dven en stor rorlighet
med intressen och insatser pa olika omraden.
Som nybliven magister borjade Modeen vid
forsdkringsbolaget Kaleva. Efter en kort tid
overgick han till Vag- och vattenbyggnads-
styrelsen. Ar 1920 sokte han och fick en ak-
tuarietjanst vid Statistiska centralbyran dar
han 1929 avancerat till 6veraktuarie. Vid Sta-
tistiska centralbyran dgnade han sig framst
at demografin. Men dven pa andra omraden
har Modeen gjort beaktansvidrda insatser.
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Bostads- och annan socialstatistik dgnade
han sig at. Resultaten av sin verksamhet har
han dokumenterat i en lang rad skrifter och
utredningar. Hans formaga att behandla och
analysera denna typ av information medfor-
de att han uppfattades som en forméga for
olika kommittéer. Modeens centrala roll in-
om statistikvisendet i Finland har 4ven upp-
mirksammats av Luther i dennes historik
over Statistiska centralbyran (Luther, 1993).
Ar 1936 utnamndes Modeen till chef for by-
ran for social forskning vid Socialministeriet.
Chefskapet skulle ha forutsatt doktorsgrad
men tack vare sin omfattande publikations-
verksamhet fick han dispens pa denna punkt.

Modeens intresse for samhéllsfragor
medférde att han dven engagerade sig i och
utnyttjades inom hemstaden Helsingfors’
kommunala liv, bl. a. som langvarig ledamot
av stadsfullmaktige.

I Kari Pitkdnens (1983) bibliografi 6ver
demografisk forskning under perioden 1756—
1944 finns 21 arbeten diar Modeen ar forfat-
tare eller medforfattare. Efter 1944 tillkom
ytterligare arbeten skrivna av honom samti-
digt som innehallet forskots mer och mer
mot andra samhéllsekonomiska och sociala
problem 4n den renodlade demografin. Om-
fattningen av hans produktion visar att han
hade intresse och fallenhet for att formulera
sina tankar och idéer i skrift. De flesta av
dessa arbeten kan dock karakteriseras som
datida dagsaktuella utredningar och debatt-
inlagg.

Av mera varaktigt viarde ar Modeens
ansatser till befolkningsprognoser (se t.ex.
Modeen, 1934a, 1934b och Modeen & Foug-
stedt, 1939). I ett farskt arbete (Alho, 2000)
har Juha Alho, professor i statistik i Joensuu,
atervant till Modeens prognoser. Med facit i
hand noterar han att enligt Modeens prognos
skulle Finlands befolkning na sitt maximum
ca 4 miljoner 1980 da befolkningen de facto
redan hade vuxit till ca 4,8 miljoner och fort-
satte att stiga. Alhos utdomer inte Modeens
prognos utan han konstaterar att Modeen
med dagens forfinade statistiska prognosar-
senal kunnat komma till ett béttre resultat.
Alho konstaterar aven att med dagens meto-
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der skulle Modeen dven ha kunnat uppskatta
den osikerhet som han visste att vidladde
dessa prognoser. Dessutom spelade Mo-
deens arbete med befolkningsprognoser en
annan betydande roll. Genom denna forsk-
ning kom han i kontakt med den betydligt
yngre statistikern Gunnar Fougstedt, som
senare kom att fora den demografiska veten-
skapen vidare i detta land. Trots alderskillna-
den forenades dessa tva demografer dels
genom sina likartade forskningsintressen
men kanske dven genom ett uppenbart sjéls-
ligt fréndskap.

I detta sammanhang vill jag peka pa den i
mitt tycke allvarligaste bristen i minnesskrif-
ten. Den som tagit del av minnesskrifter gall-
lande vetenskapsmédn och andra skrivande
personer skulle girna ha onskat sig en for-
teckning over Modeens tryckta skrifter. Sa
som det nu ar far man nog intrycket att han
var en flitig skribent men en sammanstéllning
skulle ytterligare ha accentuerat detta och
for eftervirlden dokumenterat hans produk-
tion. Nu skriver Tore Modeen att i Pitkdnens
bibliografi finns fortecknat en del av Modeens
skrifter. Har presenteras sakkunnigt en cen-
tral del av Modeens tidiga arbeten. Tyvarr
géller denna bibliografi endast skrifter med
demografiskt innehall publicerade fore 1944.
Saledes finns dar endast Modeens tidiga ar-
beten inom demografin. Fér Modeens del var
de demografiska arbetena endast en sektor
av hans produktion. Denna innehaller talrika
arbeten med annat ekonomiskt och socialt
innehall. Dessutom var Modeen som skribent
aktiv langt efter 1944. Skall man soka efter
andra arbeten bor man detaljgranska notapp-
paraten i minnesskriften. Dar hittas en an-
markningsviard mangd arbeten. Det dr dock
oklart om dessa tillsammans med de demo-
grafiska arbetena bildar Modeens hela pro-
duktion samtidigt som de bibliografiska upp-
gifterna stundom ar mycket knapphandiga.
Pa basen av Pitkidnens bibliografi och min
granskning av notapparaten hittade jag over
hundra arbeten jamfort med de 21 som Pitka-
nen redovisar for. [ detta sammanhang ar det
aven skal att notera att ett flertal artiklar pu-
blicerades i denna tidskrift.

Av historiskt intresse for en sentida ldsare
ar det avsnitt som Tore Modeen rubricerat
Bilaga och som baserar sig pa en radiointerv-
ju med Gunnar Modeen fran 1979. Har be-
rattar han sina minnen fran tidigt 1900-tal.
Har finner man anekdoter om détida perso-
ner som han kommit i kontakt med. Vad sdgs
om kollegan som seglade fran Alberga in till
tjansten i Helsingfors. Var vindarna motiga
kunde det hinda att han kom fram forst vid
fyratiden. Likasa far man en levande bild av
statistikvisendet pa den tiden. Verksamhe-
ten priglades av en minimal personal, korta
arbetstider (fran elva till tre med tepaus) och
franvaron av effektiva hjalpmedel. Det ar in-
te att forvana sig att folkrakningen fran ar
1910 publicerades forst tio ar senare. Till vad
nytta kan en saddan statistikproduktion vara
for samhallet?
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RECENSION

GREVE, JAN

MODELLER FOR FINANSIELL
PLANERING OCH ANALYS

Studentlitteratur 2003

ering domineras idag av engelsksprakiga,

framfor allt amerikanska forfattare.
Genom att erbjuda en heltickande 6versikt
av finansieringens och investeringsanalysens
grunder pa svenska har Jan Greves bok
“"Modeller for finansiell planering och analys”
saledes en Klar nisch att fylla.

Boken inleds med en 6versikt av reglerna
for aktiebolag och deras redovisning. Denna
oversikt baserar sig naturligt nog pa svensk
lagstiftning och kan dérfor inte tillampas pa
finlandska forhallanden. I 6vrigt har emeller-
tid Greve lyckats undvika den nationella
vinkling pa centrala frigestillningar som sa
ofta utmarker amerikanska bécker inom om-
radet.

En avbokens storsta fortjanster ar att den
kombinerar “aktiemarknadsperspektivet” —
d.v.s. placerarnas perspektiv — med foretag-
sperspektivet. Efter en genomgang av cen-
tral aktiemarknadsteori erbjuds ldsaren en
insikt i hur foretaget genom sina investe-
rings- och finansieringsbeslut genererar de
intaktsfloden som utgor grunden for aktiens
pris. I och for sig ar det ingalunda unikt att 14-
robocker i finansiering kombinerar dessa béa-
da perspektiv; t.ex. "Principles of Corporate
Finance” av Brealey och Myers, ett av de
grundliggande verken inom omradet, inne-

U tbudet av larobocker inom dmnet finansi-
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héller den detaljerad genomgang av saval fi-
nansmarknadsteori som investeringsanalys.
Greve lyckas dock med konststycket att pre-
sentera ett brett och omfattande dmnesom-
rade bade kort och koncist, vilket gor hans
bok — som med appendix och tabeller omfat-
tar blygsamma 370 sidor — bade overskadli-
gare och ldsarvinligare dn de digra volymer
pa ndrmare tusen sidor som &r sa vanliga in-
om genren.

Ett klart plus ar ocksa den rikliga anvand-
ningen av enkla, konkreta exempel for att
askadliggora de teoretiska resonemangen.
Darmed kan ocksd ldasare utan namnvirda
forhandskunskaper i &mnet tadmligen latt till-
godogora sig bokens innehall.

Overskédligheten och lisarvinligheten
har emellertid ocksa ett pris. Behandlingen
av de centrala teoretiska modellerna ar onek-
ligenilattaste och tunnaste laget, och en mer
djupgaende analys saknas. Inom hogskoleun-
dervisningen lampar sig Greves bok darmed
narmast for kurser pa grundstudieniva. Vad
vinkling och tyngdpunktsomraden betriffar
kan boken i forsta hand betraktas som en lé-
robok i foretagsekonomi, men den kan dven
med fordel anvindas inom kurser i national-
ekonomi med finansiell inriktning.

Pa det hela taget utgor "Modeller for fi-
nansiell planering och analys” ett vilkommet
tillskott till deni sig rikliga floran av litteratur
inom dmnet finansiering. Aven om anglosax-
iska forfattare atnjuter uppenbara stor-
driftsfordelar” da det géller att producera li-
robocker till ett overkomligt pris dr det vik-
tigt att &tminstone pa grundstudieniva kunna
erbjuda alternativ aven pa svenska; hur do-
minerande engelskans stéllning som univer-
salsprak an ar bor ju séaval national- som fore-
tagsekonomer rimligtvis behdrska den cen-
trala terminologin inom sina respektive om-
raden pa sitt eget modersmal.

CHRISTER K. LINDHOLM
Forskare

Institutionen for samhdllsekonomsi
och statistik vid Abo Akademi
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RECENSION

DENISE SALIN:

WORKPLACE BULLYING AMONG
BUSINESS PROFESSIONALS.

Prevalence, organisational
antecedents and gender differences

Helsingfors, Svenska handelshégskolan, 2003.
184 sid. Ekonomi och samhélle, nr 117.

Dissertation, Svenska handelshogskolan
ISBN: 951-555-787-9

Virtuel version:

http://web2.shh.fi/biblio/papers/fulltextes/
117-951-555-788-7.pdf

Mobning —
set al en etnolog

obning er blevet diskuteret meget siden
M 1980-erne, og der er nu som led i denne
stadig mere intensive diskussion — ogsa

pa et politisk niveau — kommet en disputats
om dette meget komplekse emne. Den er
klart skrevet inden for et handelshgjskolepa-
radigme. Den er bygget op over en kvantita-
tivt orienteret undersggelse (385 besva-
relser, 38.5 % af de udsendte spgrgelister),
der er suppleret med en kvalitativ analyse af
79 informanters egne kognitive beskrivelser
af deres oplevelser. Det er naeppe over-
raskende, at jeg som etnolog mener, at for-
fatteren kunne have giet dybere i sin kvalita-
tive analyse af disse situationer og eventuelt
have suppleret med uddybende interview, sa
hun havde fiet frem, at der er tale om endog

meget komplekse situationer.

Pa et overordnet niveau mener jeg, at hun
burde have diskueret, hvor graensen gar
mellem mobning og det, som man ma acce-
petere som led i normal interaktion i en orga-
nisation for at netveerket fungerer og udvi-
kles. Som etnolog gar jeg ind for det kon-
struktivistiske perspektiv, s& virkeligheden
ses som en konstruktion og mener derfor, at
afhandlingen ville have vundet ved, at for-
fatteren her havde diskuteret informanter-
nes opfattelse — konstruktion — af mobnings-
situationerne samtidig med, at hun ogsa hav-
de diskuteret sin egen fortolkning af disse
beskrivelser i sammenhaeng med andre un-
dersggelser. Problemet kan preeciseres til, at
der ikke vil kunne findes nogen objektiv be-
skrivelse af disse situationer, og at kommu-
nikationen i disse mobningssituationer for en
stor er non-verbal samt, at den skal ses som
led i stgrre sociale forlgb i organisationen. Af
indlysende arsager vil det veere sveert at fa
accept at at gennemfgre deltagerobserva-
tion, da den mobbende person i hvert fald
udad til vil underspille situationen. Det giver
utroligt mange muligheder for fortolkninger,
ogsa hvis en mobningssituation er blevet til
en sagiet samarbejdsnaevn eller eventuelt en
sag i retten. Heri ligger, at en social situation
af en arbejdstager kan opfattes som mob-
ning, mens andre, bl. a. ”forman”, lengere
oppe i hierarkiet, kan begrunde det fagligt
eller som en ngdvendig omstrukturering.

Inden for dette handelshgjskoleparadig-
me virker det som, at praksis er at sammen-
ligne resultater fra undersggelser i vesteuro-
peeiske og nordamerikanske urbane samfund
uden overvejelser om forskelle mellem disse
lande. Pa side 17 omtaler hun séledes "non-
white ethnic groups”; denne term kan veere
relevant i en USA -sammenhaeng, men jeg
mener, at situationen nu er sa kompleks i
Vesteuropa, at det vil veere bedre at tale om
“ethnic groups”. P4 den anden side omtaler
hun dog nationale forskelle pa side 25.

Generelt ville jeg ogsa gerne have haft, at
forfatteren havde diskuteret relationen mel-
lem mobning og indfgrelsen af new public
management. Det kunne veere gjort i omtalen
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af, at mobning nu ogsé forekommer pa skoler
og pa hospitaler.

Af interessante konklusioner i afhand-
lingen vil jeg naevne, at mobning kan vare
knyttet til lederskab via et tyrannisk leder-
skab, at resultatlgn gger mobning, og at
sandsynligheden for at en person mobber en
anden gger, hvis den mobbende presses til
sin kompetances graenser. Endelig at mob-
ning kan indga i virksomhedskulturen (fore-
tags).

Altialt er der tale om en intereressant af-
handling,som kan blive en indledning til en
bedre forstaelse af mobningsprocessernes
kompleksitet.

OLE RUD NIELSEN
Fil. lic.

Institutionen for sprak och kultur,
Abo Akademi.
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Verksamheten
for Ekonomiska
Samfundet

i Finland rf.
under ar 2003

Medlemsmoten: Ekonomiska Samfundet i
Finland rf. har under verksamhetsaret
sammantratt till sju ordinarie medlemsmo-
ten. Motena har hallits i auditorium Aula och
auditorium Futurum pa Svenska handels-
hogskolan, Arkadiagatan 22, Helsingfors. Vid
motena har foljande foredragshallare och ko-
referenter talat:

25.1. Placeringsdirektor Jussi Laitinen
(Omsesidiga Pensionsforsikringsbo-
laget Ilmarinen) och koreferent ut-
vecklingschef Reijo Vanne (TELA)
"Pensionssparandet © Finland”

25.2. Arsmotet: Bergsradet Heikki Pentti
(Ordforande for Industrins och ar-
betsgivarnas centralforbund) och
professor Olli Ryynianen (Svenska
handelshogskolan)

"Synpunkter pd beskattningen i
Finland”

15.3. Ordférande for "Hallitusammattilaiset
r.y.” Tom Palmberg och CGR Jan
Holmberg (PricewaterhouseCoopers)
"Vagar man vara styrelsemedlem?”

15.5. Pol.mag. Esko Aho
”Den ekonomiska och politiska sce-
nen © Finland efter viksdagsvalet”
16.10. Generalsekreterare for Europeiska
utvecklingsbanken Johnny Akerholm
”Obalanserna © varidsekonomin”

10.11. Professor Erik Berglof (Handelshog-
skolan i Stockholm) och koreferent
Peter J.Boldt (Samhéllspolitiska av-
delningen, Finlands Fackforbunds
Centralorganisation)

YEffekter av Baltikums intrdde
1 EU”

10.12. Overdirektor Matti Purasjoki (Kon-
kurrensverket) och koreferent verk-
stallande direktor Olli Riikkala
(Instrumentarium Abp)

"Finldndsk konkurrvenslagstiftning
1 ett europeiskt perspektiv”

I genomsnitt deltog 54 personer i Samfun-
dets moten.
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Styrelse och revisorer: Styrelsen har haft
foljande sammansattning: forskningsdirektor
Rita Asplund, styrelseordférande Philip Ami-
noff, professor Tom Berglund, diplomeko-
nom Olof Barlund, vice verkstillande direk-
tor Filip Frankenhaeuser (vice ordforande),
kansler Bertil Roslin, enhetschef Kjell Peter
Soderlund (ordférande) och bankdirektor
Jan Tallqvist. Sekreterare har varit special-
sakkunnig Ingalill Aspholm. Bankdirektor
Peter Pomoell har verkat som skattméstare.
Styrelsen har sammantritt 5 gdnger och pro-
tokollfort 50 drenden. Revisorer har varit sty-
relseordférande Tim Hermansson och redo-
visningschef Bengt Hongell med professor
Pontus Troberg och stadsdirektér Henrik
Winberg som suppleanter.

Ekonomiska Samfundets Tidskrift: Tid-
skriften utkom med tre nummer med en upp-
laga pa 1400 exemplar. Ansvarig utgivare var
professor Gunnar Rosenqvist och huvudre-
daktorer professor Gunnar Rosenqvist, ED
Ralf Eriksson och ED Kenneth Snellman.
Som associerade redaktorer verkade pol.lic.
Max Arhippainen, professor H.C. Blomqvist,
professor Markus Jantti, professor Martin
Lindell, professor Anders Loflund, professor
Rune Stenbacka och docent Rita Asplund.
Ekon.mag. Sonja Gronblom-Holmqgvist har
fungerat som redaktionssekreterare.

Representation: Ekonomiska Samfundet
har i olika organ representerats av foljande
personer: Samarbetsgruppen for de natio-
nalekonomiska foreningarna i Finland:
ekon.dr. Staffan Ringbom (ledamot), Ndm-
den for broderna Lars och Ernst Krogius
Sorskningsfond: professor H.C. Blomqgvist
(ledamot), Vetenskapliga Samfundens De-
legation: kansler Bertil Roslin (suppleant i
styrelsen) och Riksutbildning for forskare
1 nationalekonomsa: Rita Asplund (ledamot i
ledningsgruppen).

Ekonomin: Medlemsavgifterna for ar 2003
har varit foljande: 20 € for arsmedlemmar, 10
€ for studerande arsmedlemmar (under tva
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ar efter anslutningséret) och 150 € for stan-
diga medlemmar. Prenumerationsavgiften
for Ekonomiska Samfundets Tidskrift har va-
rit 25 €.

Samfundet framfor sitt varma tack till fol-
jande donatorer: Andelsbankscentralen,
Svenska kulturfonden och William Thu-
rings stiftelse.

Medlemskaren: Under verksamhetsaret
antogs 14 nya arsmedlemmar, medan 16 av-
fordes fran medlemsregistret. Vid utgangen
av ar 2003 var antalet medlemmar salunda
758. Av dessa var 3 hedersmedlemmar, 26
korresponderande medlemmar, 28 stindiga
medlemmar och 701 arsmedlemmar.

Helsingfors den 15 januari 2004

Kjell Peter Soderlund
Ordforande

Ingalill Aspholm

Sekreterare
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CONTENTS IN BRIEF

MARTIN HOESLI (University of Geneva (HEC and FAME)) and University of Aberdeen (Business School),
JON LEKANDER (Aberdeen Property Investors Nordic Region, Stockholm, Sweden) and
WITOLD WITKIEWICZ (Europa Capital Partners, London, U.K.)

Real Estate in the Institutional Portfolio: An International ANGLYSTS..........cooeeeeeceeeeeeeeeeeeeenienennnnn 7

We use data for the U.S., U.K., Sweden and Switzerland to compare the return and risk para-
meters of real estate with those of other asset classes, and to analyze the correlation between
real estate returns and the returns on financial assets. We then investigate the benefits of
including real estate assets — both domestic and international — in institutional portfolios in the
four countries. The optimal allocation to real estate is found to be 15 to 20 %, and is remark-
ably stable across countries. The suggested allocations to real estate in institutional portfolios
are then compared with the actual institutional holdings in these four countries. The latter are
found to be much less than the former, and some possible explanations for the discrepancy are
given. The paper also reports a substantial home bias in institutional real estate portfolios.

CHRISTOPHER PALMBERG / TERTTU LUUKKONEN
( The Research Institute of the Finnish Economy (ETLA), Helsinki, Finland)

The industrial future of Finland?
— Comparing developments in the biotech and ICT TNAUSTITES ..........eeueeeeeriiiiiiiiiieeieeeeeeeeeeeeeaenns 21

In this article we pose the question whether, and under which circumstances, we might wit-
ness a commercial breakthrough in the biotech industry similar to the one experienced in the
information and communications technology industry (ICT industry). This is an important
question since there are high expectations on the R&D investments that have been made in
what has become known as modern biotech. We apply a Schumpeterian analytical framework
to compare and analyse differences and similarities in the development of the ICT and biotech
industries in Finland. We remain pessimistic concerning the commercial opportunities of the
Finnish biotech industries, at least in the shorter term, mainly due to an underdeveloped ven-
ture capital market and the lack of industrialists in the field, and discuss the related challenges
that the industry faces.
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Direktiv till skribenter

i Ekonomiska Samfundets Tidskrift

rtikelbidrag och recensioner till
Ekonomiska Samfundets Tidskrift
sdnds per e-post till huvudredakto-
rerna. Artiklarna skall vara hogst 20
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