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Oron hos det riskvilliga kapitalet

Vi har pa sensommaren hort det flera ganger: "Shanghaiborsen backar”, “Nedat i Stockholm” och
”Arslagsta for Nasdag”. P& marginalen var formuleringarna olika, men det underliggande budskapet
var hela tiden detsamma. Indexet pa den kinesiska bérsen hade tappat i varde och med blixtens
hastighet reagerade det riskvilliga kapitalet pa handelsgolven varlden 6ver.

Ar det ndgot att oroas éver? Riskvilligt kapital — av namnet framgar ju att det ar tillgdngar som nagon
ar beredd att riskera. Aven om de &n sa lange knappast levt upp till epitetet “riskvilligt” ... Nar detta
skrivs i borjan av september ligger bade de svenska, kinesiska och amerikanska bérserna pa plus
sedan arsskiftet. Sa varfér denna oro?

Min bild ar att inte ens chefsekonomerna hos de stora bankerna ar speciellt oroliga 6ver att det
riskvilliga kapitalet skulle aderlatas. Nej, det som framskymtar som ett hot och som tycks trigga en
nervositet hos dem ar mojligheten att den kinesiska ekonomin ar pa vag att bromsa in. Under de
senaste aren har Kina varit varldsekonomins draglok och BNP har vaxt med ungefar 7 procent om
aret, och det som finansanalytikerna aterkommer till och som tycks oroa dem pa allvar ar att den
stora Osterlandska ekonomin visserligen fortsatter att expandera, men att det skulle ske i ett nagot
lugnare tempo.

De uttrycker en oro 6ver att de tunga investeringarna inom kinesisk industri och infrastruktur skulle
Oka i en langsammare takt &n hittills och i synnerhet verkar de bekymra sig éver hur bolag
verksamma inom energi- och ravarusektorerna kan komma att drabbas.

Denna varldsbild vill jag ifragasdtta. Man behover inte sitta inne med detaljkunskap om historiska
kurvor éver BNP, resursférbrukning och miljépaverkan for att stilla sig fragan: Ar det sannolikt att
véarldens nast stérsta ekonomi kan fortsatta vaxa i en takt som ger férdubblingar vart tionde ar? Vore
det inte istdllet positivt om hastigheten med vilken man framstaller energi och utvinner dndliga
resurser mattades av?

| det korta perspektivet finns sjédlvfallet problem bade for valstandet pa den kinesiska landsbygden,
for Volvos export och for vara pensioner.

Problem som inte ska ringaktas, men hojer man blicken finns det goda skél att se en ekonomisk
avmattning som bade positiv och naturlig. Tillvaxt ar alltid en 6vergaende fas, sa om Kinas tillvaxt
faller till fem, tre eller noll procent ar det inget anmarkningsvart, utan nagot som kommer att
intraffa. Gilla laget. Valstandet, exporten och pensionerna maste hanteras ocksa i en krympande
ekonomi.

Stellan Tengroth



