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Forord

Efter tio &r som ansvarig for Konjunkturridets arbete overlimnade jag i
borjan av 1984 denna uppgift till Hans Tson Séderstrom, som darmed ock-
sa blev Konjunkturradets ordforande. Samtidigt beslutades nigra fordnd-
ringar i radets arbetsformer.

Publiceringen har flyttats fram fran december till slutetav januari, vilket
bla gor det mojligt att beakta innehallet i regeringens finansplan. Enannan
forandring ar att Konjunkturradets sammansattning nu avses bli mer per-
manent i syfte att mojliggdraen hogre grad av konsistens mellan rapporter-
na dn vad som tidigare efterstriavats. Dessutom dr avsikten att fran kvalifi-
cerade specialister bestdlla forskningsunderlag for analyser av sérskilda
problem och omraden. Sa har skett i arbetet pa denna rapport, vilket moj-
liggjorts genom anslag fran Tore Browaldhs stiftelse for vetenskaplig
forskning och undervisning och fran Jan Wallanders stiftelse fOr veten-
skaplig forskning.

Konjunkturradet bestar nu av docenterna Ingemar Hansson och Lars
Jonung, Lunds universitet; professor Johan Myhrman, Handelshogskolan
och docent Hans Tson Soderstrom (ordforande), from 1985 VD for SNS.
Rédets sekreterare ar Stefan Ackerby, SNS. Fil lic Jan Herin, EFTA-
sekretariatet; civilekonom Lars Hérngren, Handelshogskolan; och fil dr
Christian Nilsson, Uppsala universitet har bidragit med forskningsunder-
lag till kapitlen 7, 8 och 9. Jag ber att f tacka dem liksom de personer som
bidragit med synpunkter pa underlagen vid Konjunkturradets seminarier
under hosten 1984 om finans- och penningpolitik, 16nebildning och de in-
ternationella konjunkturutsikterna.

Konjunkturradet bar ensamt ansvaret for rapporten. SNS som organisa-
tion har i vanlig ordning ej tagit stdllning till dess innehall.

Stockholm i1 december 1984.
Bengt Rydén



Ekonomiska politiken
infor viktiga vdagval

Konjunkturradets idé

En principdeklaration

Under ett par ar av europeisk stagnation har den svenska ekonomin ge-
nomgatt ett uppsving, dér flera av de negativa trenderna har kunnat bry-
tas. De tva devalveringarna 1981 och 1982 har lett till en kraftig forbétt-
ring av vart relativa kostnadsldge med vixande marknadsandelar, stigan-
de industriproduktion och stéirkt byteshandel som foljd. Den fortgéende
forsamringen av statsfinanserna har ocksa kunnat hejdas.

De positiva devalveringseffekterna borjar nu klinga av. Samtidigt for-
svagas USA-konjunkturen utan tecken pa ett kompenserande uppsving i
Europa. I detta lage borjar pa nytt svaghetstecknen i den svenska ekonomin
attvisa sig: inflationen, kostnadstrenden, arbetsmarknadsldget och budget-
saldot ger ater anledning till oro.

Mot denna bakgrund stélls den ekonomiska politiken infér viktiga vig-
val, som blir avgérande for de framtida mdjligheterna att skapa en varak-
tig stabilitet och tillvdxt i den svenska ekonomin. Det géller att soka dra
lardom av det gangna decenniets rikhaltiga provkarta pé stabiliseringspo-
litikens mojligheter och begransningar i en liten 6ppen ekonomi.

Man kan ocksa notera att SNS Konjunkturrad ar arsbarn med denna tur-
bulenta period i svensk stabiliseringspolitik. Konjunkturradet gar nu in
pa sitt andra decennium. Det ger anledning att blicka bakat — och framat.
Fyller radet nagot vettigt syfte, som inte fylls bdttre av andra? I sa fall
vilket?

Idén till Konjunkturradet har sin grund i bristen pa kvalificerad obun-
den analys av utvecklingstendenserna i den svenska ekonomin i borjan pa
70-talet. Forebilder var bla *’Det Okonomiske Rad’’ i Danmark och *’Sach-
verstiandigenrat’’ i Vdsttyskland. [ Sverige kom radet att besta av fyra *"vise
man’’ mot tre i Danmark och fem i Tyskland. Professor Erik Lundberg,
som var den frimste idégivaren till rddet, medverkade i de nio forsta rap-
porterna och kom naturligt nog att starkt firga deras innehéll. 16 andra
ekonomer har varit medlemmar i raddet under arens lopp. Bengt Rydén
som startade radet ndr han tilltrddde som SNS-chef har fungerat som sam-
manhallande och padrivande kraft i rddens arbete.

Det ar sjdlvfallet mycket svart att soka utvérdera den roll som Konjunk-
turrddet kan ha spelat for den ekonomiska debatten, politiken och



Radet propagerade tidigt
for prisstabilitet och . . .

... har vidgat ramarna
for det politiskt majliga

utvecklingen.” For att borja med skuldsidan std. wct vl i dag klart att
radet lange hade en alltfor stark tilltro till en allmént expansiv politik som
krismedicin. Likasa underskattades ldnge budgetunderskottets problem.
A andra sidan lag radet tidigt framme nar det gillde att skapa det kris-
medvetande, som var en forutsdttning for att kostnadskrisen skulle bemast-
ras. Behovet av en kraftfull prisstabiliseringspolitik podngterades redan
1 den forsta rapporten (1974—75) och kravet pa en explicit norm for in-
flationen restes i 1980—81 ars rapport. I den senare rapporten papekades
ocksa nodvindigheten av ytterligare en radikal kostnadsanpassning — na-
got som sedermera realiserades i devalveringens form av savil den bor-
gerligaregeringen (10 procent 1981) som den socialdemokratiska (16 pro-
cent 1982).

Det ar naturligtvis omdjligt att avgora i vilken man den ekonomiska po-
litiken skulle ha fatt samma utformning dven utan radets rapporter och
den debatt som foljt i deras kolvatten. Inte ar det heller, som synes, sdkert
att den ekonomiska politiken i alla avseenden skulle ha blivit béttre om ra-
dets rekommendationer hade foljts till punkt och pricka.

Det torde ddremot vara obestridligt, att Konjunkturradet lyckats i sitt
uppsat att berika den ekonomisk-politiska debatten och att vidga ramarna
for ’’det politiskt mojliga’”. Aktiv vixelkurspolitik, statlig utlandsupp-
laning, sdnkta marginalskatter, sankt eller slopad bolagsskatt ar exempel
pé foreslagna atgarder, vilka hicklades som akademiska tankelekar nér
de ursprungligen presenterades i rapporterna. De har sedermera blivit var-
dagsmat i den ekonomiska debatten.

Det dr egentligen endast da det géller 16nebildningen som Konjunktur-
radet forefaller ha satt pa hilleberget. Néra nog varje rapport har innehal-
lit analyser av l1onebildningen och dess effekter med vidhdngande forslag
och uppmaningar till parterna och regeringen. Nagot konkret inflytande
pa den faktiska utvecklingen kan dock inte sparas. Avtalsforhandlingarna
forefaller folja sin egen inneboende logik (eller brist pa logik) utan moj-
lighet till yttre intellektuell paverkan.

Konjunkturrapporternas sardrag

I samband med ombildandet av Konjunkturradet under 1984 fanns det an-
ledning att ta stdllning till de innehallsméssiga sdrdrag, som framdeles bor
prégla rapporterna. For att undvika felaktiga forvantningar pa rapporter-

) Ett férsok gors dock i Lundberg-Rydén: Svensk ekonomisk politik. Lardomar frén
70-talet. SNS 1980.



Ingen konjunktur-
bedémning . . .

... utan analys
och utvdrdering av
ekonomisk politik

Interventionism kontra
icke-interventionism

na kan det vara lampligt att redan inledningsvis redovisa utfallet av dessa
Overviganden.

Forst och framst star det naturligtvis klart att radet endast i mycket be-
gransad omfattning dgnat sig at konjunkturbedomning i traditionell bemar-
kelse. Det finns goda skal for detta. Tabell 1:1 illustrerar omfattningen
av den konjunkturrapportering som forekommer i Sverige i dag. Tabellen
gor inga ansprak pa fullstindighet, men den torde ricka som illustration
av den rikedom och mangfald som nu rader pa konjunkturbedomningens
omrade. Nagot akut behov av ytterligare prognosmakare i denna skara
kan knappast anses foreligga. Det dr ju ocksa sa att akademiskt verksam-
ma ekonomer inte besitter nagon specialistkompetens ndr det giller att gora
kortsiktiga konjunkturprognoser. Inte heller har Konjunkturradet resur-
ser att pa ett meningsfullt sétt bearbeta radata eller ta stéllning till andras
prognoser."!

Konjunkturradets huvuduppgift har varit och kommer att forbli analys
av den ekonomiska utvecklingen samt utvardering av och rekommenda-
tioner for den ekonomiska politiken.? Ar problemanalysen korrekt? Le-
der foreslagna dtgérder till avsedda resultat? Kan andra dtgérder ha storre
framgang? Finns det forsummade problem i den ekonomiska debatten och
rolitiken? Det dr denna typ av problemstillningar som helt 6verflyglat de
traditionella konjunkturprognoserna i Konjunkturradets rapporter.

Den kritik, som under arens lopp kommit att riktas mot radets rappor-
ter, har 1 hog grad avsett en pastadd brist pa kontinuitet eller rentav kon-
sistens i1 bedomningar och rekommendationer mellan de olika aren. Det
kan ha gillt vaxelkurspolitikens uppldggning, bedomningen av utrymmet
for expansiv finanspolitik, synen pa underskotten, 6nskvirdheten av of-
fentliga ingrepp i lonebildningen och manga andra inslag 1 den ekonomis-
ka utvecklingen och politiken. Pa ett mer allmint plan skulle man kunna
sdga att samtliga rapporter innehallit varierande inslag av tva olika syn-
sdtt pa ekonomin, 1at oss kalla dem interventionism och icke-interven-
tionism.

Med en mycket grov generalisering skulle man kunna karaktarisera de
tva synsatten pa foljande vis. Den interventionistiska synen (stundom kal-

)| detta avseende skiljer sig SNS Konjunkturrad fran de danska och tyska raden.
De senare har tiligang till stora kanslier for databearbetning och analys.

2 Konjunkturradets engelska namn "The SNS Economic Policy Group” &r alltsa
mer adekvat. Vi har 4nda beslutat behalla det svenska namnet, eftersom det med
aren blivit val inarbetat.



TABELL 1:1

Exempel pa rapportering
om svensk ekonomi
under 1984.

Brytning mellan
olika synsdtt

Economic Survey: Sweden feb OECD
Economic Outlook julioch dec OECD
Finansplan och prel National-
budget jan Finansdep/KI
Rev Finansplan och rev National-
budget apr Finansdep/Kl
Konjunkturinstitutets héstrapport okt Kl
Langtidsutredningen SOU 1984:4 mars Finansdep
Sl-konjunkturen 4nr Sveriges Industriférbund
"Tillvaxt till 1agpris” apr . b
(kommentar till LU 84)
"’Det ekonomiska laget’’ (stencil) 12nr SAF
Verkstadsindustrins konjunkturldge 4nr Verkstadsféreningen/
Mekanférbundet
Ekonomisk &éversikt 2nr TCO
Ekonomiska utsikter 2nr LO
""Den produktiva rattvisan”’ L@
(kommentar till LU 84)
Sveriges ekonomi 1984—87 (stencil) MAS
Aktuell ekonomi 10 nr Handelsbanken
Ekonomiskt perspektiv 6nr S-E Banken
Ekonomisk information 6nr P K Banken
Ekonomi-Aktuellt 8nr Gotabanken
Ekonomi idag 4nr Provinsbankerna
Produktivitet och bruttovinster 1984 Industriverket
Industritrenden (nyhetsbrev) v
“‘Effekter av 82 ars devalvering” i
Kredit och valutadversikt 4nr Riksbanken
Utvecklingen pa kreditmarknaden Sparbankernas Bank

lad keynesianism) ser uppkommande problem i ekonomin (arbetsloshet,
inflation etc) huvudsakligen som ett resultat av den privata sektorns insta-
bilitet och bristande funktionsduglighet inom och utom landet. De fore-
slagna losningarna blir da att den offentliga sektorn genom olika atgérder
1 varje enskilt fall skall ga in och motverka vad som forefaller ha gatt snett
1 den privata sektorn.

Den icke-interventionistiska synen, 4 andra sidan, betraktar den privata
sektorn som i grunden stabil och anpassningsbar till nya omstandigheter.
Den soker i stdllet orsaken till den privata sektorns problem framst i stor-
ningar fran den offentliga sektorn. Det kan gilla ekonomisk-politiska &t-
garder, forvantningar om sadana atgarder eller mer permanenta storningar
genom skattesystemet eller olika regleringar. De ekonomisk-politiska re-
kommendationerna utifran detta synsatt blir helt annorlunda. De kommer
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Olika slutsatser

Den ekonomiska
politikens mojligheter

Langsiktig och principiell
helhetssyn

huvudsakligen att handla om hur den offentliga sektorn skall styras for
att undvika att stora den privata sektorn och dess anpassning till nya
skeenden.

Det dr uppenbart att de tva synsatten i de flesta fall leder till olika slut-
satser rorande den ekonomiska politiken. Det dr dock ocksé alldeles klart
att bagge synsitten varit representerade i Konjunkturradets rapporter —
vid nagra tillfdllen i samma rapport. I denna bemairkelse kan kritiken for
bristande konsistens (eller atminstone bristande kontinuitet) anses ha va-
rit berattigad.

Ett stabilt Konjunkturrad

Vid den reorganisation av Konjunkturradets arbete, som genomfdrdes
under 1984, beslutade det nya radet att ta fasta pa denna kritik. Vi har
betraktat det som en viktig uppgift att systematiskt soka berika den svens-
ka ekonomisk-politiska debatten med en Over aren sammanhéingande prin-
cipiell och langsiktig helhetssyn pa det ekonomiska foérloppet och den eko-
nomiska politikens mojligheter i en liten oppen ekonomi som ar starkt be-
roende av omvirlden.

Enligt var mening dr det interventionistiska synsattet val tillgodosett i
den svenska ekonomisk-politiska debatten. Det politiska livet kraver hand-
ling och snabba resultat. Infor media pressas politikerna med fragor som
"Vad tanker ni gora at...?" Naringslivet, facket och andra intressegrupper
kraver med jamna mellanrum atgarder for att fA egna — vanligtvis kort-
siktiga — intressen tillgodosedda. Aven de professionella ekonomernas
analys mynnar ofta ut i forslag om atgarder for att 10sa olika akut upp-
kommande problem. Foljden har blivit att vi lever i en strid strom av at-
gérder och forslag till atgarder: devalveringar, subventioner, bidrag, be-
sparingsatgarder, krispaket, inkomstpolitiska uppgorelser, sysselsattnings-
stimulanser, regleringar, avregleringar, skatteomldggningar, nya sparfor-
mer . .. Listan skulle kunna goras mycket langre.

Det ar svart att se vem i denna strom av forslag och atgirder som skall
svara for en mer langsiktig och principiell konsekvensanalys. Vem som
skall granska forslagens dndamalsenlighet i ett storre perspektiv, dar hdn-
syn tas till aterverkningar pa andra hall i ekonomin, till de langsiktiga struk-
turella konsekvenserna och till effekterna pa hushéllens och foretagens age-
rande i framtiden. Vem som skall peka pa den ekonomiska politikens be-
gransade mojligheter 1 ett litet land som &r starkt integrerat i vérlds-
ekonomin.



Kritisk granskning av
ekonomiska politiken
med . . .

... icke-interventionis-
tiska fortecken

Forankring i allmdnna
opinionen

Det ar denna typ av analys som alltmer kommit i blickpunkten for den
moderna ekonomiska forskningen, men den har dn sd ldnge avsatt timligen
blygsamma spér i den svenska ekonomisk-politiska debatten och besluts-
processen. Vi har hir sett en viktig uppgift for SNS Konjunkturrad. De
akademiska ekonomernas relativa styrka nir det giller att berika den
ekonomisk-politiska debatten bor kunna ligga just i att med néra anknyt-
ning till pagdende internationell forskning kritiskt granska den ekonomis-
ka politiken i ett konsekvent genomfort langsiktigt och principiellt helhets-
perspektiv. Det dr ocksa enligt var mening pa detta omrade som tidigare
Konjunkturrdd gjort sina bista insatser.

Konjunkturradets ledamoter har denna gang utvalts med hdnsyn till moj-
ligheten att kunna genomfdra en sadan uppgift. Det dr ocksa var forhopp-
ning att framtida fornyelser av radet skall kunna ske langsamt och succes-
sivt utan att stora den konsekventa helhetssyn som skall pdverkas mer av
forskningens landvinningar dn av det aktuella ekonomiska ldget. Den ut-
gangspunkt vi valt for vart arbete betyder inte att radets medlemmar per-
sonligen delar en fullstandigt icke-interventionistisk syn pa den ekonomiska
politiken. Det betyder bara att vi betraktar det som angelaget att berika
den svenska ekonomisk-politiska debatten med denna typ av analys och
de standpunkter som kan harledas ur den.

Goda rad?

Pa traditionellt maner kommer var analys att mynna ut i forslag till eko-
nomisk politik. Dessa forslag bor tas for vad de ér: forsok att konkretise-
ra inneborden av vara synsitt och att levandegora var analys genom exem-
pel pa atgirder som dr forenliga med dess allménna anda.

Vi hyser alltsd inga illusioner om att alla de foreslagna atgarderna ome-
delbart skall kunna omsittas i praktisk politisk verklighet. En ny inrikt-
ning av den ekonomiska politiken maste ha vunnit en viss férankring i
den allménna opinionen innan den dr mogen for politiska beslut och kan
genomforas med framgdng. Endast i undantagsfall finns forutséttningar
for forskare att viska goda rad direkt i Orat pa beslutsfattande politiker.
Paverkanskedjan maste i normalfallet ga fran forskningen 6ver larobocker,
populérvetenskap, ledare i dagspressen, mediadebatt, diskussioner i hem
och pa arbetsplatser, partipolitiskt programarbete och allménna val till de
ekonomisk-politiska besluten i regering och riksdag. I den kedjan anser
sig Konjunkturradet vara blott en — men en viktig — lank.

A andra sidan ar vi inte alltfor pessimistiska om mojligheterna att rela-
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Det politiskt omdjliga

Prisstabiliseringsmdalet
i centrum

En stabil ekonomisk
politik

12

tivt snabbt vinna gehor for nya tankegéngar i den ekonomiska politiken.
Som inledningsvis namndes har utvecklingen under det senaste decenniet
visat att infor radikalt férdndrade ekonomiska betingelser har den allménna
opinionen Overraskande snabbt blivit mogen for *'det politiskt omojliga’”.
Motstandet har snarare legat i trogheter i sjdlva den politiska processen,
beroende bla pa langsiktiga utfastelser, som i efterhand visat sig mindre
valbetinkta, samt naturligtvis i de organiserade gruppintressenas svart-
sjuka bevakning av de inbordes positionerna.

Det nya Konjunkturradets allménna filosofi har i hog grad fatt farga upp-
laggningen av denna vir forsta rapport. Vi vill inte detaljgranska den eko-
nomiska politikens olika inslag och presentera egna forslag forrdn vi pre-
senterat var helhetssyn pa de stabiliseringspolitiska sammanhangen och
den strategi vi anser bor ligga till grund for handlandet. Vi borjar darfor
1 kapitel 2 med att granska de stabiliseringspolitiska experimenten i USA,
Storbritannien och Frankrike. Varfor gjordes omlaggningarna, vilka var
ambitionerna och hur har man lyckats? Pa-samma sitt granskas i kapitel
3 den svenska ekonomiska utvecklingen och politiken under det senaste
decenniet i ett internationellt perspektiv.

Véra slutsatser fran dessa genomgangar presenteras i kapitel 4. Vi me-
nar att tiden 4r mogen for en stabiliseringspolitisk regim, ddr prisstabili-
seringsmalet mer entydigt dn nu laggs till grund for den ekonomiska poli-
tiken. Den vetenskapliga bakgrunden till den foreslagna regimen redovi-
sas och dess innebord fOr stabiliseringspolitikens olika delar behandlas 6ver-
siktligt. Dessutom diskuteras de problem som kan uppkomma vid sjdlva
Overgangen till en fast regim av det slag vi foresprakar.

De f6ljande kapitlen tar sedan upp stabiliseringspolitikens viktigaste delar
med utgangspunkt fran aktuella problem och var stabiliseringspolitiska hel-
hetssyn. [ kapitel 5 behandlas budgetunderskottet och de offentliga utgifts-
trenderna. Kapitel 6 tar upp budgetens inkomstsida och jakten pa nya skat-
tekillor. Kapitel 7behandlar utvecklingen pa det kredit- och penningpoli-
tiska omradet. Problemen med I6nebildningen och deras bakgruad disku-
teras i kapitel 8.

I de tva avslutande kapitlen soker vi s ater dra samman tradarna. Kapi-
tel 9 ger en Oversikt av de internationella fOrutséttningarna for svensk sta-
biliseringspolitik under det narmaste aret. Kapitel 10 sammanfattar rap-
porten och presenterar forslag till en ekonomisk politik som leder in i en
langsiktigt stabil ekonomisk-politisk regim. I det viktiga vdgval vi menar
att den ekonomiska politiken nu star infor pekar vi ut vad vi anser vara vi-
gen till ett stabilare Sverige.



Samordnad politik
1945—73

Den keynesianska
modellen . . .

... ochden
monetaristiska

De stora stabiliserings-
politiska experimenten

Inneborden av ett virldsomspéinnande system av fasta vixelkurser dr att
stabiliseringspolitiken maste koordineras mellan de inblandade linderna.
Dirfor kan vi inte studera olika stabiliseringspolitiska strategier under den
period Bretton Woodssystemet var i kraft, 1945—73. Vad vikan observera
ar hur USA, som ér omradets dominant, forde en sadan politik att re-
sultatet blev i stort sett stabila priser fram till 1963—64 (mindre dn 3 pro-
cents arlig inflation).

Direfter bedrevs en ekonomisk politik i USA som ledde till en stindigt
stigande inflationstakt som kulminerade med den forsta oljekrisen (figur
2:1). Nar andra linder, 1 forsta hand Visttyskland, opponerade sig mot
denna politik genom att toérsoka féra en mer antiinflationistisk stabilise-
ringspolitik utsattes vixelkurssystemet for svara péffestningar som till slut
ledde till dess sammanbrott i mars 1973. Sedandess har viixelkurserna mel-
lan alla viktigare valutor varit rorliga. Detta betydde ocksd att dessa linder
blev tria att viilja sin egen stabiliseringspolitiska inriktning. Det har ocksa
visat sig att ganska olika strategier har valts.

Stabiliseringspolitiska strategier
Nagot forenklatkan man siga att detartvaolika teoretiska paradigmer som
tavlar om uppmirksamheten. Den forsta keynesianska modellen satte en
aktiv stabiliseringspolitik i centrum for verksamheten. Regeringarna skul-
le gripa in i marknadsekonomin (som inte ansdgs tungera sirskilt bra pa
egen hand) och styra den sa att full sysselsittning och lag inflation blev re-
sultatet. Man skulle saledes alltid fora en motkonjunkturell politik sa att
konjunktursviangningarna i mojligaste man blev utjimnade. Finanspoliti-
ken hade hogsta status och skulle svara for huvuddelenav jobbet. Penning-
politiken betraktades som mindre viktig och blev ofta passivt ackommode-
rande inom de ramar den fasta viixelkursen satte upp.

Den andra politikupplaggningen, den monetaristiska modellen, byggde
i stillet pa uppfattningen att marknadsekonomin klarade sig ganska bra ut-
an inblandning fran staten. Dessutom hivdades att staten hade sa dalig kun-
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FIGUR 2:1

Monetéra variabler och
inflation i OECD-omradet
1960—76.

Kaélla: OECD.
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skap om hur ekonomin fungerade att de flesta atgirder som vidtogs skulle
komma vid fel tidpunkt och i fel dosering. Vidare ansags penningpolitiken
vara det helt dominerande ekonomisk-politiska medlet. Slutligen ansag
man att stabiliseringspolitiken huvudsakligen skulle besta av en penningpo-
litik som gradvis minskade 6kningstakten i penningméngden tills man upp-
natt en stabil prisnivd. Nagon antikonjunkturell stabiliseringspolitik skulle



Malmedveten inflations-
norm i Vdsttyskland

Reagans
Sfempunktsprogram

Utbudsekonomi

den langsiktiga effekten som negativ och risken fér misstag som stor.

Nar Bretton Woodssystemet upplostes gick Vasttyskland in for en hért
restriktiv penningpolitik och i slutetav 1974 hade man drivit ned inflations-
takten fran 8,5 till 4,5 procent. Sedan dess har man hallit inflationstakten
mellan 3 och 6 procent. Arbetslosheten 0kade nar penningmangdens k-
ningstakt drogs ned 1973—74, men sjonk sedan tillbaka nadgot och lag un-
der restenav 70-talet pd mellan 3 och 4 procent. Under den starka interna-
tionella recessionen 1981 —83 6kade dock arbetslosheten till mycket hoga
tal. En viktig faktor i den visttyska stabiliseringspolitiken dr centralbank-
ens, Bundesbank, starka och sjalvstindiga stallning. Bade fackforeningar
och allménhet har varit fullt medvetna om att man inte kunde forvanta sig
nagon ackommodationspolitik fran Bundesbanks sida i hdndelse av hoga
loneavtal eller expansiv finanspolitik.

Den visttyska stabiliseringspolitiken har sdledes karaktdriserats av en
malmedveten inflationsnorm dnda sedan man lamnade den fasta vixelkur-
sen med USA 1973. | andra lander har diremot strategierna varierat dver
tiden. Vi skall hér litet utforligare studera nagra av dessa andra storre ldn-
ders erfarenheter av sina stabiliseringspolitiska experiment for att underso-
ka om nagra slutsatser kan dras om de olika stabiliseringspolitiska strate-
gierna.

USA

Efter sin seger i valet i november 1980 lade president Reagan fram ett eko-
nomiskt program som rostades igenom i kongressen under 1981. Detta pro-
gram lovade ) att minska marginalskatter, transfereringar och regleringar
for att stimulera till snabb ekonomisk tillvdxt genom 6kade incitament till
privat sparande, investeringar och arbetsinsatser, 2) att halla inflationen
under kontroll genom monetarism, 3) att dndra pa prioriteringarna och er-
sdtta offentlig verksamhet med privat och sociala utgifter med forsvarsut-
gifter, 4) att granska alla offentliga regleringar med hjilp av cost-
benefitanalys och om mojligt avskaffa dem, 5) att minska de federala myn-
digheternas ingrepp i inkomstfordelningen.

Mainnen bakom detta program, som dominerades av supply-side-
anhdngarna, trodde helt optimistiskt att skattesankningarna skulle ge sa
starka incitamentseffekter pa arbetskraftsutbud och kapitalbildning att
budgetbalansen ej skulle forsamras av skattesankningen.

Redan 1979 hade Federal Reserve Board 1 Washington, den amerikanska
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centralbanken, under den nye centralbankschefen, Paul Volcker, lagt om
penningpolitiken. Man 6vergick fran att styra rantenivan till att forsoka
styra penningméngden genom kontroll av bankernas kassareserver. Mal
for penningméngdens Okningstakt var i och tor sig inte ndgot nytt: det infor-
des forsta gangen 1975. Det nya var att man nu mera konsekvent dn tidigare
satsade pa denna form av penningpolitik. Alla forsok att paverka rinte-
nivn genom penningpolitiken uppgavs, och rdntan fick bli marknads-
bestamd.

Den amerikanska ekonomin gick in i en djup recession 1981 —82. Dir-
med foljde en stark 0kning av arbetslosheten som steg till ndra 10 procent,
den hogsta arbetslosheten sedan 30-talets stora depression, i slutetav 1982.
Med skattesdnkningar, hojda forsvarsutgifter, lagkonjunktur och 6kande
arbetsloshet foljde ett snabbt stigande budgetunderskott. Det okade fran 28
miljarder dollar 1979 till 72 miljarder 1981, 130 miljarder 1982 och ligger
1 dag pa storleksordningen 200 miljarder dollar.

Under recessionen foll inflationstakten dramatiskt, frandrygt 13 procent
ndr den var som hogst, till cirka S procent. Manga ansag att nedgangen i in-
flationen endast var en foljd av den stora arbetslosheten och att ndr produk-
tionen dter steg till normal nivé inflationen ocksa skulle stiga, om inte till
den tidigare hogsta nivan, sa dock hogst visentligt.

Aven de nominella rdntorna minskade, men eftersom inflationstakten
sjonk mycket mer steg realrdntankraftigt. Vid tolkningenav detta fenomen
ar det viktigt att komma ihag att den nominella rdntan dr summan av tva
komponenter, den reala rantan och den forvdntade inflationen. En hog no-
minell rdnta kan alltsd bero antingen pd en hog real rinta eller pd hoga
inflationsforvéntningar.

Den hoga amerikanska nominella rdntan var sannolikt delvis en fo6ljd av
att allménheten dnnu inte trodde att den laga inflationstakten skulle bli be-
stdende. Den berodde ocksa pa att det stora budgetunderskottet innebar ett
stort offentligt upplaningsbehov, vilket pressade upp realrdntan. Budget-
underskottet bidrog ocksa till ett vixande bytesbalansunderskott. De hoga
amerikanska rdntorna ledde dven till ett mycket betydande kapitalinflode
som i sin tur medverkade till en starkt stigande dollarkurs.

Under 1982 borjade man bli medveten om att ett konjunkturomslag skul-
le intrdffa. Diskussionen gillde styrkan i den vdxande uppgangen. Ménga
vdntade sig en ganska mattlig uppgéng och befarade att den skulle brytas ti-
digt, darfor att man vintade sig att rdntorna skulle oka ytterligare under
uppgangens forlopp, vilket skulle himma investerings- och produktions-
utvecklingen.
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Vad som i stilllet intriffade var att man fick bevittna en konjunkturupp-
gang av sillan skddad styrka. Bruttonationalprodukten steg med 3,7 pro-
cent 1983 och med uppskattningsvis ndrmare 7 procent 1984. Ett resultat
av den snabba produktionsokningen var att arbetslosheten sjonk i en snab-
bare takt dn nagon vagat hoppas pa. Vid sommaren 1984 var den nere i cir-
ka 7 procent, vilket uppskattas vara endast obetydligt 6ver den "'normala™
eller ""naturliga™ arbetslosheten, dvs den sysselsittningsnivd som maxi-
malt kan uppnas utan att inflationstakten stiger.

Trots den snabba takten i uppgangen holl sig inflationen kvar runt 3—4
procent. Detta var formodligen det som mest férvanade manga ekonomer.
Det ger anledning till forhoppningar om mojligheten till fortsatt inflations-
bekdmpning, eftersom det visar att farhagorna for att inflationen skulle
viinda tillbaka till tvasitfriga tal i konjunkturtoppen var overdrivna.

Riinteutvecklingen sedan konjunkturomslaget har varit ogynnsam for
ekonomins fortsatta utveckling, eftersom nominalrintorna stannat pa en
ganskahognivakring 10— 12 procent. Tilldettahar enstark kreditefterfra-
gan fran hushall och néringsliv bidragit, men en fundamental faktor dr na-
turligtvis det stora budgetunderskottet som tar i ansprak en stor del av det
privata sparandet. Realrintor (ex post) pd 7—8 procent utgor ett starkt hot
mot den framtida tillviixten i den amerikanska ekonomin.

En foljd av det hoga rinteliget dratt dollarkursen fortsatt att stiga, bort-
setttfranen period iborjanav ar 1984. Detta ir ocksa ett resultat av den styr-
ka som den amerikanska ekonomin uppvisat under de senaste &ren. Avkast-
ningen pa investeringar i USA har dragit till sig utlindskt kapital, nir ut-
vecklingen i Europa visat sig svag.

Den utveckling som den amerikanska ekonomin genomgétt under de se-
naste fem aren kan ses som ett forsta test pa de tankegangar om stabilise-
ringspolitiska principer som nimndes inledningsvis.

Den torsta stora fragan giller da utbudsekonomernas tankegéngar om
skattesinkningarnas ekonomiska effekter. Det torde vara obestridligt att
denutomordentligt starka expansionen i den amerikanska ekonomin har sin
grund i skatteséinkningarna under 1981. Det var inte det den ekonomiska
diskussionen gillde infor valet [980. Varken keynesianer eller monetaris-
ter har fornekat att skattesdnkningar stimulerar ekonomin. Tvirtom. I syn-
nerhet monetaristerna hiivdade att skatterna borde siinkas men de varnade
tor risken for stora budgetunderskott och rekommenderade att statsutgit-
terna borde sinkas i samma utstridckning som skatterna.

Utbudsekonomernas stora slagnummer infor valet 1980 var diremot att
skattesinkningarna skulle leda till en sadan fart pa ekonomin att skattein-
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Utbudsekonomerna téikeerna inte skulle minska. Detta var Arthur Lafters budskap. Den prog-

Sfick fel nos [Or budgetutveckling som regeringen gjorde 1981 visar att man trodde
att budgeten skulle vara balanserad redan 1984. Verkligheten blev en
annan!

Den andra stora tragan 1979—80 var om man skulle lyckas ta ned infla-
tionenochisd tall hur. Keynesianerna hivdade att det inte skulle gé attupp-
nd detta med enbart penningpolitik utan hdg och langvarig arbetsloshet.
Monetaristerna var har mer optimistiska och ansag attdetskulle riacka med
en begriinsad period av 0kad arbetsldshet. Man kan nu konstatera att det
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Inflations- och arbetslos-
hetsspiralen bruten

Thatchers politik
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Inflationen steg
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lyckades att ta ned inflationen med hjélp av en stram penningpolitik. Intla-
tionen r nu den lagsta sedan 60-talet, och har legatkvar pa en lag niva un-
der hela det valdsamma uppsvinget i ekonomin.

Nir det giller arbetslosheten kan man notera att den blev stdrre och mer
utdragen dn en del monetarister torutspatt. Nar sedan hogkonjunkturen
nadde sin kulmen gick arbetslosheten ater ned till vad som fran konjunktur-
massig synpunkt maste betraktas som i det narmaste full sysselsattning.
Dérmed har man forhoppningsvis definitivt brutit den *"onda spiral’” av sti-
gande inflation och arbetsloshet som varit forharskande i USA sedan borjan
av 60-talet (figur 2:2).

Storbritannien

Den engelska stabiliseringspolitiken hade redan under Bretton Woodspe-
rioden haft uppenbara svarigheteratt anpassa sig till den fasta vaxelkursens
disciplin. Efter Bretton Woodssystemets sammanbrott 1973 var det som
om slussarna oppnats for en ohdmmad expansionspolitik. Under Heath-
regeringen 0kade budgetunderskotten och penningmiéngden till mycket ho-
ga nivéer. Inflationen rusade ivég till over |5 procent 1975. Callaghans la-
bourregering gjorde {orst kraftfulla anstrdngningar att med inkomstpolitik
och regleringar fa grepp om inflationen. Den syntes till en borjan vara pa
vag att falaget under kontroll, men under de sista &renav dess regeringsin-
nehav borjade dock utvecklingen glida den ur hinderna.

1979 vann Margaret Thatcher valet. Hennes ekonomiska politik var ock-
sa ett nytt experiment i en monetaristisk stabiliseringspolitik. Penning-
mangdsmalen (vilka dock inforts redan under labourregeringen) betonades
och en icke-interventionistisk (icke ackommoderande) ekonomisk politik
toresprakades. Den i England tidigare sa populédra inkomstpolitiken (som
sdllan haft ndgon framgang) tog man avstand i fran.

Under de forsta tva aren syntes det mesta ga tel. Inflationen steg till nér-
mare 20 procent och arbetslosheten 0kade. Thatchers politik tick ddrmed
ctt daligt rykte redan tran borjan. Det torelag emellertid flera speciella
omstandigheter.

For det forsta genomtorde regeringen en sdnkning av inkomstskatten
som finansicrades med en hdjning av mervardeskatten. Detta torklarar 6k-
ningen av inflationen. For det andra hade den s k Cleggkommissionen utar-
betat ett forslag till hojning av de offentliganstélldas I16ner med hela 25 pro-
cent. Mrs Thatcher hade redan fore valet lovat att inte ga emot detta forslag

19



Engelska ekonomin
rakade ut for
kostnadschock

Svart att styra
penningmdngden

20

och fick dirmed ocksa ta konsckvenserna av denna lonechock, som forres-
ten har stora likheter med den svenska [onechocken 1975—76.

Vidare hade oljeprisokningarna 1979—80 lett till en kraftig appreciering
av det cngelska pundet, vilket medforde stora problem for de foretag som
inte arbetade inom oljesektorn. Lonestegringarna och apprecieringen be-
tydde tillsammans en kostnadsokning (unit labour cost) gentemot omvarld-
en pa narmare 40 procent. Detta ledde till en mycket kraftig nedgang i 16n-
samhet och denna vinstsammanpressning forde ocksa med sig produktions-
minskning och en starkt 6kad arbetsloshet.

Dessa kostnadsokningar racker ganska langt for att torklara den stora ar-
betslosheten under Thatchers tva forsta ar i regeringsstdllning (juni
1979—juni 1981). Det dr cn vanlig uppfattning, dven hos manga ekono-
mer, att Thatcherregeringen bor jade med att fora en monetaristisk drstram-
ningspolitik som frambringade en stor 6kning av arbetslosheten, i syfte att
faned inflationen. Vad den engelska ekonomin rakade ut for var emellertid
en kostnadschock. Man kan mojligen kalla det for en atstramningspolitik i
den meningen att regeringen avstod fran att ga in med en expansiv politik
for att ackommodera kostnadsokningarna.

Fran mittenav 1981 slog den internationella recessionen in med full kraf't
over England och ledde till ytterligare okning av arbetslosheten. Aven de
hogaamerikanska rantorna drabbade England och forsvarade produktions-
och sysselsattningslaget.

Vid sitt tilltrdde avsag Thatcherregeringen att driva cn monetaristisk po-
litik med en avtagande okningstakt i penningméngden (M 3) fran ar till &r
for att fa ned inflationen. Det visade sig emellertid att M 3 i stéllet 0kade
snabbare under 1980—81 dn tidigare (se figur 2:3). Man misslyckades allt-
sa till en borjan totalt med att fa kontroll 6ver penningmangden. En orsak
till detta anses vara att man samtidigt avskaftade atskilliga regleringar pa
kreditmarknaden. Enannanorsak ar Bank of Englands monetira teknik att
styra kreditmarknaden via rantesattningen. Det har visat sig vara svart att
styra kvantitativa, intermedidra mal med denna teknik. Detta har hela tiden
framhallits av monetaristerna och var anledningen till att Federal Reserve
1 USA lade om sin politik 1979 for att i stallet styra bankernas reserver.

Sé& smaningom fick man emellertid kontroll over penningméngden och
under 1981, 1982 och 1983 minskade ocksa inflationen successivt ned till
4—5 procent dir den befinner sig i dag.

Den konjunkturuppgdng och hogkonjunktur som dgt rum i USA under
1983 och 1984 har inte fétt den t6ljdreaktion i Europa som man tidigare va-
rit van vid. Produktionen och den hoga arbetslosheten har stannat kvar pa



FIGUR 2:3

Inflation, penning-
mangdsforandring och
arbetsloshet i
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recessionsnivan i manga av de storre ldnderna i Europa. I Englands fall kan
detta delvis forklaras av att Thatcherregeringens ekonomiska politik ocksa
haft andra syften dn de stabiliseringspolitiska. Ett klart uttalat mal har varit
att *‘reindustrialisera’” England. Detta har bl a inneburit en nedskirning av
olonsam offentlig affarsverksamhet. Ddrmed har manga dolt arbetslosa
blivit overforda till oppet arbetslosa.

Kvar staremellertid att den engelska industrin vid nuvarande kostnadsla-
ge inte har expansionskraft nog for att suga upp de arbetslosa. Kostnadsla-
get bestdms dessutom inte enbart (eller ens huvudsakligen) av 1oneutveck-
lingen. Eftersom det engelska pundet har flytande vixelkurs gentemotand-
ra valutor blir utvecklingen av vixelkursen en avgorande faktor for na-
ringslivets konkurrenskraft. Det engelska relativa kostnadslaget kommer
pa sa satt att bestimmas genom ett komplicerat samspel mellan inhemsk
kostnadsniva, oljeintdkter, privata kapitalrorelser, penning- och finanspo-
litik. Detta samspel behérskas dnnu inte av den ekonomiska politiken. Det
ar inte ens entydigt klarlagt av teoretisk och empirisk forskning.

Frankrike

Nar det internationella betalningssystemet upplostes i mars 1973 bildade de
flesta landerna i det kontinentala Vidsteuropa ett fast viaxelkursomrade som
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FIGUR 2:4

Inflation, penning-
mangdsforandring och
arbetsloshet i Frankrike
1970—84.

Kaéllor: OECD, IMF.
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kallades valutaormen. Frankrike lyckades emellertid inte hélla nere intla-
tionstakten tillrdackligt for att kunna stanna kvar i ormen och lamnade den
1januari 1974. Man aterintradde i juli 1975, men i mars 1976 fick man pa
nytt stiga av eftersom den franska inflationen dragit ifran de andras.

Fran september 1976 till maj 1981 styrdes den franska stabiliseringspoli-
tiken av Barre-planen (uppkallad efter premiarministern Raymond Barre).
Det var en relativt aterhdllsam politik med officiella penningméangdsmal
(fran 12,5 procent 1977 till 10 procent 1981). Den lyckades torst halla in-
tlationen omkring 10 procent, men efter den andra oljekrisen 6kade den
ater till 13—14 procent. Arbetslosheten steg kontinuerligt och var 1981 7,3
procent (se figur 2:4).

Det var mot denna bakgrund som Frangois Mitterand gick till val i maj
1981. Valloftena gick ut pa en expansiv ekonomisk politik for att minska
arbetslosheten. 1 den allmdnna upplaggningen av stabiliseringspolitiken
paminde den ganska mycket om Edward Heaths politik i England
1974—75. Frankrike skulle expandera sig ur stagnationen.

Forutom en hel del atgérder av strukturell karaktér, sasom nationalise-
ringen av aterstdende privata banker, skedde en omlaggning av Barre-
planen. Den nye socialistiske budgetministerns policytorklaring 16d: **det
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... med okat
budgetunderskott . . .

... men utan framgdng

Inflationsmdalet
prioriterades i en
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franska budgetunderskottet dr lagre dn i de flesta andra ldnder. Det ar dir-
for nodvindigt och mojligt att genom en selektiv 6kning av den totala efter-
fragan Oka budgetunderskottet till 2 procent av bruttonationalprodukten
och att didrigenom viinda trenden av 0kande arbetsloshet.’”

Regeringen beslot att 0ka olika transfereringar, att dela ut understod mer
generost, att anstilla fler statstjdnstemdn och att hoja minimilonerna. Pen-
ningméngdens 6kningstakt hojdes fran 10 till 12 procent och man noterade
ett nedatriktat tryck pa rantorna frdn myndigheternas sida under sommaren
1981. Vidare infordes ett antal atgirder som mer direkt var avsedda att
minska arbetslosheten. Pensionsdldern sénktes till 60 ar, foretagen fick
skattefavorer for att anstélla fler ocharbetsveckan skulle successivt sinkas
frdn 40 timmar 1981 till 35 timmar 1985 utan minskning av [6nen.

Denna politikupplaggning var keynesiansk i sin tro pa att man permanent
skulle kunna sdnka arbetslosheten genom okade offentliga utgifter och bud-
getunderskott. Enligt planernai oktober 1981 skulle resultatetblien 6kning
av BNP med 3 procent bade 1982 och 1983. Okningen for 1982 stannade
emellertid vid 2 procent. Samtidigt minskade inte inflationstakten, trots att
den i omvirlden var pa stark tillbakagéng. En naturlig foljd av denna ut-
veckling var att underskottet i bytesbalansen forsimrades stadigt sedan
sommaren 1981, trots en devalvering med 8,5 procent gentemot D-marken
1oktober 1981. [ maj 1982 borjade det upptrada spekulativa tendenser i for-
vintan pa en andra fransk devalvering.

[ juni 1982 paborjades dirfor en andra fas 1 Mitterands ekonomiska poli-
tik, 1 vilken inflationen aterinsattes som ett av de viktigaste malen. En ny
devalvering pa 10 procent gentemot D-marken dgde rum. Pris- och l6ne-
kontroller infordes, industrisubventionerna begrinsades kraftigt, fortsatta
minskningar av arbetstiden upphédvdes och en uppstramning av finanspoli-
tiken utlovades. Penningmingdsmalet fick emellertid stanna kvar vid
12,5—13,5 procent, vilket var vil hogt for att vara konsistent med de ovri-
gamadlen. Efter vissa tecken till forbattring under fjarde kvartalet 1982 in-
tridde sedan &nyo en markant forsimring av bytesbalansen under borjan
av 1983. Fortroendet for francen foll snabbt och spekulationen tilltog. I
mars var det dags for en ny "‘realignment’’ inom det europeiska valuta-
samarbetet, varvid francen devalverades med ytterligare 8 procent mot D-
marken.

Denna géng tvingades man skdrpa den ekonomiska politiken ytterligare.
Nedskirningar i de offentliga utgifterna vidtogs, skatter hojdes, ett tvangs-
lan infordes for alla skattskyldiga och man inforde ransonering av turist-
valuta. Penningmingdsmalet sdnktes till 9 procent.
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[ budgeten tor 1984 intordes nyahojningar av sociala avgifter och skatter
och penningmingdsmalet sinktes dnda ned till 5,5—6.5 procent. For
1984—85 kan man dértor vinta sig en svag ekonomisk utveckling. Intla-
tion och bytesbalans borde dock torbiittras.

Det franska experimentet under Mitterand ér ett exempel pa ett forsok att
bedriva en expansiv stabiliseringspolitik tor att minska arbetslosheten i en
omvirld som for en normbaserad antiinflationspolitik. Forsoket blev helt
misslyckat och Mitterand tvingades att totalt lagga om sin stabiliseringspo-
litik. Den dr nu normbaserad pa ett siitt som ligger i linje med de andra stor-
re lindernas.

Vad kan vi lara?

Det ekonomisk-politiska nytinkandet vid ingangen till 80-talet hade sin
bakgrund i stabiliseringspolitiska misslyckandenunder efterkrigstiden och
endarpd foljande vetenskaplig utveckling. De radikala policyomliggning-
ar som dgde rum i ett antal linder har nistintill karaktiaren av vetenskapliga
experiment. Tiden har dnnu inte blivit mogen for en grundlig vetenskaplig
utvirdering av dessa experiment, men radet har dndd velat sammanstilla
fakta och presentera en tentativ tolkning av erfarenheterna.

Forst och frimst har det tfranska experimentet bekriftat ertarenheterna
franSveriges Overbryggningstorsok 1974—76. Man kan inte varaktigt 10sa
sysselsittningsproblemen i en 6ppen ekonomi genom en finanspolitisk ex-
pansion av den inhemska efterfrgan och selektiva subventioner till ni-
ringslivet. Effekternaav en sadan politik kan pa sin ho jd bli tillfilligt positi-
va men det sker i sa fall till priset av stora framtida efterrikningar. Kost-
nadsliget och kostnadsutvecklingen maste torreller senare rittas till och en
anpassning av produktionsstrukturen till virldsmarknadens krav madste
ske.

For det andra synes det numera klart att monetira taktorer dr avgorande
torutvecklingen av intlationstakten i ett lingre perspektiv. En uthallig ned-
dragning av penningmingdens Okningstakt leder till att inflationen foljer
efter nedat med en viss efterslipning i linder med rorlig vixelkurs. Detta
ifragasattes pa manga hall dnnu sa sent som pa 70-talet.

For det tredje har centralbankerna i flera tall haft patagliga problem med
denkortsiktiga styrningen av penningméingden. Dessa problem har dels va-
ritav teknisk natur, dels av politisk karaktir. Det senare beror pa att cent-
ralbankernair deltagare i det politiska spelet. Resultatet har blivit en mind-
re Onskvird ryckighet i penningmingdens utveckling vilket troligen lett till



Arbetslosheten i Europa
oroar

storre produktionsforluster och mer arbetsloshet dn en jamnare penning-
mangdsutveckling.

Slutligen har inflationsbekampningen lett till mer arbetsloshet an vaden
del monetarister forutspadde. 1 USA synes denna kostnad dndé vara tempo-
rdr cftersom arbetslosheten nu kommit i ndrheten av en konjunkturméssigt
rimlig nivd. Om inflationen kan hdllas kvar pa nuvarande niva, med en viss
ytterligare nedgang i arbetslosheten, har slaget om inflationen vunnits till
priset av en tempordr, men Overgdende, okning av arbetslosheten, precis
som teorin forutsade.

Utvecklingen av arbetslosheten i Europa ar emellertid allvarlig. Forkla-
ringentill dennaskillnad mellan USA och Europa synes varaen mycket ste-
lare reallonestruktur i Europa och en arbetsmarknad med mindre flexibili-
tet infor behovet av stora strukturella omstillningsbehov. Aven foretag-
samheten uppvisar hdr en mindre grad av flexibilitet. Enligt var uppfatt-
ning dr mycket av inflexibiliteterna ett resultat av tidigare keynesiansk ac-
kommodationspolitik. Vi vet dock annu mycket litet om mojligheterna och
den tid det kommer att ta att [0sa upp dessa stelheter genom en normbase-
rad, langsiktigtsyftande ekonomisk-politisk regim. Men vi kdnner inte hel-
ler nagra alternativ som har {Orutsdttningar att lyckas.
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... men mycket har
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Har Sverige misslyckats?
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Svensk stabiliseringspolitik

1970—84: framgang eller
misslyckande?

I slutet av 60-talet framstod den svenska stabiliseringspolitiken som ett in-
ternationellt foreddme. Vi hade da bakom oss ett par decennier med lag ar-
betsloshet utan ndgon patagligt hog inflation, snabb tillvaxt och struktur-
omvandling, stabila statsfinanser och balans i utrikeshandeln. Vi hade ock-
sa en alltmer ambiti0s stabiliseringspolitik med starkt okande selektiva in-
slag bade i finans- och penningpolitiken. " Det var ldtt att koppla den fram-
gangsrika ekonomiska utvecklingen till den ambitidsa ekonomiska
politiken.

Under de senaste 15 aren har den ekonomiska politiken i Sverige stallts
pa hardare prov. Storningarna har varit allvarligare och den ekonomiska
utvecklingen sdmre dn under de tidigare decennierna. Det har ocksa skett
stora omldggningar av den svenska stabiliseringspolitiken. Fragan ar om
Sverige alltjamt framstar som ett internationellt foredome, eller om vi
misslyckats i hogre grad dn andra ldnder. Vi skall forsoka belysa denna fra-
ga i det har kapitlet.

Resonemanget fors i tre led. Forst ser vi pa de storningar som drabbat
den svenska ekonomin. Har Sverige drabbats hrdare dn andra jaimforbara
lander? Sedan behandlar vi valet av stabiliseringspolitisk strategi. P& vad
satt avviker den svenska politiken fran den som forts i andra lander som
drabbats av liknande problem? Slutligen ser vi pa utfallet. Pa vilka omraden
har Sverige lyckats battre respektive samre dn andra ldnder med ungefir
samma forutsattningar?

Jamforelsenormer
Genomgéende har vi valt ett jamforande perspektiv. Utgdngspunkten ar
att Sverige somenmycket litendelav den industrialiserade varldeniallt va-

") Detaljerade beskrivningar finns i exempelvis Lundberg mfl (1971), Lindbeck
(1975) och Myhrman-Séderstrém (1982).



Analysera avvikelserna
fran utvecklingen i . . .

...Smaoch...

... framgdngsrika
europeiska ldnder

sentligt styrs av samma ekonomiska impulser som resten av denna varld.
Oljeprischocker, inflationsutveckling, rdnteniva och investeringsklimat
har paverkat de flesta Oppna ekonomier pa ett likartat satt. De inhemska
problemen har ocksa varit likartade. Det naturliga vore darfor att vi i hu-
vudsak hade samma ekonomiska utveckling som var omvirld vad giller
produktion, sysselsdttning, inflation osv. Vad som bor forklaras, analyse-
ras och bedomas i den svenska ekonomiska utvecklingen dr avvikelserna
frén utvecklingen i omvirlden och forandringarna i dessa avvikelser. En
del av avvikelserna kan hénforas till skillnader i utifran kommande stor-
ningar eller skillnader i inhemsk ekonomisk struktur. Endastdendelav av-
vikelserna fran omvarldsutvecklingen som dérefter aterstar kan i egentlig
bemairkelse hdnforas till en battre eller simre ekonomisk politik dn i om-
varlden.

Det vanliga ér i jimforande sammanhang att stdlla den svenska utveck-
lingen mot hela OECD-omradet, dvs i princip samtliga industrildnder. Vi
har i stdllet valt tvd andra jamforelsenormer.

Den forsta dr de mindre europeiska industrildnderna. Har utesluts alltsa
de ekonomiska *’stormakterna’’ USA (med 40,5 procentav OECDs BNP),
Japan (14,0), Vasttyskland (8,7), Frankrike (7,1), England (6,3), Italien
(4,6) och Kanada (3,8), liksom dven Australien och Nya Zeeland. De
resterande mindre europeiska landerna ar i likhet med Sverige sma ut-
rikeshandelsberoende lander med mycket litet eget inflytande pa den eko-
nomiska utvecklingen i omvirlden."

Den andra jamforelsenormen dr en delgrupp av dessa lander, nimligen
Finland, Norge, Schweiz och Osterrike. Dessa fyra lander som tillsam-
mans svarar for blott 3,5 procent av OECD-ldndernas produktion, har haft
en forhallandevis god ekonomisk utveckling och kan dérfor tjina som en
norm fOr "hur bra viborde ha kunnat vara’. Det slumpar sig ocksa sa, att
dessa fyra framgangsrika lander tillsammans med Sverige och de tva eko-
nomiskt obetydliga ldnderna Island och Portugal utgor EFTA-omrédet.
EFTA-gruppen som helhet kommer dérfor i ndgra sammanhang att anvén-
das som norm for "'den bista utvecklingen™'.

Storningarnas storlek och karaktar

Sveriges ekonomi utsattes under den period vi hdr studerar for flera olika
slag av yttre och inre storningar. I den man som storningarna varit storre

" Den exakta landersammanséttningen i jamférelserna for olika variabler anges i
fotnot till figur 3:3 (a—d).
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FIGUR 3:1

Terms of trade for Sverige
och nagra utvalda
landergrupper.

Kalla: OECD.

Sverige lindrigt drabbat
av oljekrisen

fftstramningen i
industrildnderna . . .
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for Sverige dn forandraldnder har stabiliseringspolitiken stillts infor sva-
rare uppgifter i vart land.

En forsta viktig fraga ar hur hart Sverige drabbades av oljekrisernas di-
rekta effekter, i bemirkelsen att den totala importnotan steg i férhallande
till vdardet av exporten. Prisstegringarna pa olja och andra ravaror innebar
naturligtvisen forandring i dettaavseende, men denna uppvags av samtidi-
ga prishdjningar pa svenska exportvaror.
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Figur 3:1 visarutvecklingen av Sveriges "’terms of trade’’ (exportpriser
i forhallande till importpriser) 1967—=84 jamfort med nagra landergrupper.
Enligt dessasiffror kom Sverige betydligtbilligare undan de bada oljekri-
serna d4n bdde OECD-gruppen som helhet och EG-lidnderna.

I Sveriges fall maste givetvis den relativt gynnsamma terms of tradeut-
vecklingen tillskrivas forhdllandet, att den svenska kostnadskrisen drev
upp priset pa vara exportvaror mer dn vad som var forenligt med bevarade
marknadsandelar. Men den viktiga podngen dr, att Sverige inte kan anses
ha drabbats av en storre negativ fordndring i sitt bytesférhallande med ut-
landet dn jamforbara linder. Snarare dr det sa att Sverige kommit forhal-
landevis lindrigt undan pa denna punkt.

En kanske allvarligare yttre storning ar det efterfragebortfall som blev
resultatetav de stora industrildindernas omlaggning tillen mer restriktiv po-
litik i oljeprishojningarnas kolvatten. Frdgan dr om Sverige med sitt ex-
portberoende drabbades hardare av denna omvirldsforidndring dn andra
lander, dir madhdnda deninhemskaefterfrdgan har storrebetydelse. Tabell
3:1 visar for Sverige och for EFTA-gruppen som helhet med hur manga
procentdeninhemska BNP-volymenforidndrasinomtva ar, omde offentli-



TABELL 3:1

Effekten pa Sverige och
EFTA-landerna av en
restriktiv ekonomisk
politik i olika lander.

... drabbade alla
ungefdr lika

Strukturproblemen
svdrare i Sverige

ga utgifterna i de olika angivna ldnderna och landergrupperna permanent
fordndras med 1 procent av BNP.

Atstramande Minskning av BNP inom tva ar (%)
land™) i Sverige i EFTA
USA 0,38 0,36
Japan 0,12 0,13
Vasttyskland 0,45 0,50
Frankrike 0,27 0,29
England 0,28 0,27
"'5 stora” 1,50 1,55
OECD™ ") 2,01 2,09
EG 1,38 1,42
EFTA 1,63 1,49
Sverige 1,40 0,41

*) permanent minskning av offentliga utgifter med 1 procent av BNP.
**) utom EFTA.

Kalla: Halttunen (1984).

Tabellen ger indikation om hur storningskénslig den svenska ekonomin ar
for aktivitetsnivan i andra lander. En finanspolitisk kontraktion i de *’fem
stora’’, i EGelleri EFTA har vardera lika stor effekt pd den svenska ekono-
min som en ren inhemsk atstramning. Men tabellen visar ocksa att Sverige
inte dr mer storningskénsligt n 6vriga EFTA-linder. Aven andra mindre
OECD-ldnder torde ligga i niva med Sverige vad betriffar kédnslighet for
forandringar av aktivitetsnivan i omvirlden. Slutsatsen blir att Sverige inte
drabbats hardare dn jamforbara industrilainder av dessa tva typer av yttre
storningar.

Diéremot ar det sannolikt att den svenska néringslivsstrukturen utgjorde
en sérskilt forsvarande omstandighet vid den internationella konjunktur-
nedgéngen. Tabell 3:2 visar exportens fordelning pa olika varugrupper for
Sverige och nagra andra sma europeiska ldnder. Som framgar av tabellen
har Sverige en mycket lag andel konsumtionsvaror i varumixen. Med tanke
pa att den internationella stagnationen slog hardare mot investeringarna an
mot konsumtionen, kom den svenska exportens varusammansattning att ut-
gora en negativ faktor for stabiliseringspolitiken. De strukturella proble-
men blev allvarligare for Sverige an for de andra sma landerna.
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TABELL 3:2

Konsum- Ravaror  Halv-  Investe- Ovriga  Totalt
E.).(porten.s varusan?'man- tions- tillin- fabrikat rings- varor
sattning i fem F)ECD-Iander BT dustrin, o
1980 uttryckti procent. inkl
energi
Belgien 40,5 16,1 23,4 19,9 0,1 100,0
Nederldnderna 38,5 27,4 18,6 15,4 0,1 100,0
Schweiz 38,7 5.1 20,5 34,6 1,1 100,0
Sverige 25,2 16,6 18,9 37,7 1,6 100,0
Osterrike 33,7 10,5 29,0 26,6 0.2 100,0

Kalla: Erixon (1983).

Inte ens kostnadskrisen var unik — eller ens sarskilt allvarlig — for Sverige
vid en jamforelse med andra sma europeiska industrildnder. Véra relativa
lonekostnader per producerad enhet steg visserligen med over |7 procent
mellan 1974 och 1976, men dessforinnan hade de fa/l/it med narmare 4 pro-
cent mellan 1970 och 1974. Och i de andra sma ldnderna hade de relativa
enhetskostnaderna stigit med nagot 15-tal procent mellan 1970 och 1974,
och de fortsatte att stiga 1974—76. Den totala bilden framgarav figur 3:2,
dar Sveriges relativa kostnadslage satts i forhdllande till tre olika ldnder-

grupper.
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Kalla: OECD. 1970 7 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83

Den forsvagning av konkurrenskraften vi upplevde vid kostnadskrisens
kulmen 1976—77 och aterigen fore 1981 —82 ars devalveringar, hade som
synes sin motsvarighet i de dvriga sma linderna. Kostnadskrisen innebar
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Kostnadskrisen slog lika
hdrt i andra
“smdldnder’’

Sysselsdtningsproblemen
kan angripas . . .

... genom
inkomstpolitik . . .

. vaxelkurs-
politik . ..

ingen forsimrad konkurrenskraft gentemot dessa ldnder, utani stillet gent-
emot de stora europeiska landerna (framst Visttyskland) och sdrskilt gent-
emot USA. Detta betyder inte att kostnadskrisen inte skulle ha varit allvar-
lig for Sverige. Det betyder bara att den var minst lika allvarlig i andra sméa
europeiska industrildnder.

Tre typer av aktiv politik

I samband med den forsta oljekrisen stalldes salunda ett antal mindre vist-
europeiska lander infér mycket likartade problem. Oljeprischocken skapa-
de stigande inflation i viarldsekonomin och underskott i bytesbalansen i de
oljeimporterande landerna. Den restriktiva efterfragepolitiken i de stora
industrilanderna forvarrade bytesbalansproblemen och skapade dessutom
allvarliga sysselsattningsproblem. Framfor allt forsamrades konkurrens-
kraften gentemot de storre ldnderna dramatiskt, som en foljd av alltfor
snabbt stigande nominalloner och indirekta lIonekostnader.

Aven om problemen varit likartade har sitten att soka komma tillritta
med dem varierat avsevirt mellan linderna. Det kan darfor finnas god an-
ledning att jamfora de olika ldndernas stabiliseringspolitiska strategier och
undersoka om det ar mojligt att dra ndgra slutsatser om olika strategiers
framgangar och bakslag.

Med en mycket grov generalisering skulle man kunnahidvda, att det finns
tre principiellt skilda vigar att med en aktiv ekonomisk politik angripa de
stabiliseringspolitiska problem som drabbade dessa lander och som har sin
kdrna i att bade utlandsk efterfragan och egen konkurrenskraft forsvagats
1 en sddan utstrdckning att sysselsidttningen i ndringslivet dr allvarligt
hotad.

Den forsta dr att genom inkomstpolitik forsoka bringa ned penningloner-
nas Okningstakt i en sadan utstrackning att konkurrenskraften aterstalls och
sysselsattningen klaras vid given vixelkurs och givet inhemskt efterfrage-
tryck. De inkomstpolitiska atgiarder som kan anvindas i detta syfte spanner
over en hel skala fran enkla “"Overlaggningar’’ mellan regeringen och ar-
betsmarknadens parter, via anpassningar av skatter och transfereringar,
for att sakra ett visst uttall av avtalsrorelsen, till direkta ingrepp i avtalsro-
relsen med lagar om I0nestopp, avindexering etc.

Den andra vagen ar att genom vdxelkurspolitik soka aterstélla konkur-
renskraften och ddrmed sysselséttningen vid en given inhemsk efterfrage-
niva och given niva pa penningslonerna. Detta kan ske genom en flytande
vixelkurs, genom att vixelkursen knyts till en stor valuta, som har samma
loneinflation som det egna landet, genom en "'crawling peg’’, dér vixel-
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kursen gradvis anpassas nedét eller genom stora diskretiondra devalve-
ringar i ett i Ovrigt fast vaxelkurssystem.

Den tredje vagen, slutligen, dr att vid ofordandrat svag konkurrenskraft
genom finanspolitik soka klara sysselsittningen genom en expansion av
den inhemska efterfragan. Detta kan ske genom underbalansering av stats-
budgeten i form av antingen sédnkta skatter eller 0kade offentliga utgifter.
Industristod i olika former maste ocksa riknas till den finanspolitiska sfa-
ren. Den forsvagning av bytesbalansen, som blir den oundvikliga foljden
av en renodlad finanspolitisk efterfrdgeexpansion, kan (dtminstone tillfil-
ligt) klaras genom offentlig upplaning i utlandet.

Sjalvklart finns det starka kopplingar mellan dessa tre slag av politik.
Exempelvis kan inkomstpolitiken innebéra skattesdnkningar som Okar
budgetunderskottet och darmed skapar en finanspolitisk expansion. Den
expansiva finanspolitiken kan i sin tur skapa en snabb expansion av pen-
ningméngden som tvingar fram en devalvering.

Detar ocksé sjdlvklartattingetav de ekonomisk-politiskt aktiva ldnderna
forsokt sig pd att komma tillratta med problemen genom att prova enbarten
av dessa vdgar. Det har alltid varit fraga om kombinationer med varierande
inslag av de olika ingredienserna. Anda ar det sliende hur de olika linderna
valt olika huvudvigar for den ekonomiska politiken.

De sma landernas strategival

Vid ett forsok att klassificera de sma europeiska industrildinderna med
avseende pd inslaget av de tre ingredienserna maste andé ett antal starka re-
servationer goras. For det forsta foreligger som redan diskuterats starka,
rent ekonomiska samband mellan de tre slagen av politik. For detandra ar
det svart att avgora, om en viss atgard 4r ett aktivt forsok att astadkomma
ett visst resultat, eller ett passivt svar pa uppkomna omstindigheter.
Exempelvis kan vdxande underskott i statsbudgeten vara ctt aktivt forsok
att stimulera ekonomin, eller bara ett odnskat resultat av fallande inhemsk
aktivitetsniva (eller bada delarna). Férdet tredje arlanderna svara att jam-
tora pa grund av.skillnader i institutioner, utgéngsldge, arbetsmarknadens
organisation etc. F'or det fjdrde, slutligen, har vissa av landerna dndrat (el-
ler tvingats dndra) huvudstrategi under den period vi hdr studerar.

Tabell 3:3 bor ldsas med dessa reservationer i minnet. Syftet med tabel-
len dratt ge en schematisk uppfattning om de olika ldndernas stabiliserings-
politiska huvudstrategier sedan forsta oljeprischocken. For atta olika ldn-
der anges den ungefirliga graden av interventionism med avseende pa de
olika stabiliseringspolitiska medlen med en fallande grad av interventions-



TABELL 3:3

Atta sma europeiska
landers stabiliserings-
politiska strategier
1974—84.

Schweiz och Norge
extremfall . . .

... som bada varit
tamligen framgangsrika

benidgenhet fran vinster till hoger. Exempelvis har Belgien haft en forhal-
landevis aktiv inkomstpolitik, medan vixelkurspolitiken i huvudsak varit
av hardvalutakaraktir (en devalvering foretogs dock 1982) och finanspoli-
tiken — sirskilt under senare ar — varit restriktiv.

<+— Interventionistisk

Icke-interventionistisk —>

Belgien
Danmark
Finland
Holland
Norge
Schweiz
Sverige
Osterrike

|
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I = Inkomstpolitik V = Vaxekurspolitik F = Finanspolitik.

Vad kan vi da dra for slutsatser av denna schablonmaissiga klassificering?
Vi skall hdr ndja oss med ett par mycket allminna konstateranden.

For det torsta har néistan alla linder anvint blandade strategier, dér tradi-
tioner, politiska forutsittningar och det ekonomiska liget tatt diktera vilka
medel som kommit till anvindning. Schweiz utgor det eminenta undantaget
fran denna regel med i allt viisentligt en ren icke-ackommodationspolitik.
Norge utgor det nidrmast till hands liggande exemplet pa motsatsen, dir
alla slag av instrument kommit till anvindning: aktiv finanspolitik, smaoch
stora devalveringar och en inkomstpolitik med forhandlingar, skatteupp-
gorelser och pris- och lonestopp. Men annars ér bilden mer varierande.
Holland har haft en hardvalutapolitik och passiv finanspolitik, men har i
stillet kraftigt torlitat sig pa inkomstpolitiska dtgirder. Osterrike har haft
en hardvalutapolitik med en i stort sett frivillig aterhallsamhet pa lonesi-
dan, medan diremot finanspolitiken varit mer aktiv: sk "*Austro-keynes-
ianism’". Danmark sokte folja Hollands exempel att kombinera en hardva-
lutapolitik med en relativt passiv finanspolitik och inkomstpolitiska atgir-
der, men tvingades till tlera stora devalveringar. [ Finland har devalve-
ringarna ingdtt som ett mer systematiskt inslag i en politik som bygger pa
inkomstpolitiska uppgorelser och en klart icke-ackommoderande finans-
politik.

Enandra slutsats somkan dras drattingentypav politik entydigtkanka-
raktiriseras som mer framgangsrik dn ndgon annan. De fyra linderna vi ti-
digare klassificerat som forhallandevis framgangsrika — dvs Finland,
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Norge, Schweiz och Osterrike — representerar saval interventionistiska
som icke-interventionistiska strategier. Mot Schweiz som ett framgangs-
rikt land med en renodlad icke-ackommoderande politik star Norge som ett
framgangsrikt land med en ytterst interventionistisk politik.

Om nagon generell slutsats om de olika strategierna skulle vaga dras sa
ar det den, att forsok att lata inkomstpolitiken dra hela det stabiliseringspo-
litiska lasset ar domda att misslyckas. Belgien, Holland och Danmark ar
lander som legat néra en sadan strategi och alla har drabbats av hog, Oppen
arbetsloshet, délig realloneanpassning och stora underskott. I Danmarks
fall dessutom hog inflation.

Valet skulle alltsa std mellan antingen en renodlad icke-ackommoda-
tionspolitik (som Schweiz) eller en mer aktivistisk politik med ackommo-
derande vixelkurspolitik eller keynesiansk finanspolitik som huvudinslag.

I valet mellan att lata finanspolitiken eller véixelkurspolitiken spela hu-
vudrollen forefaller en jamforelse mellan Osterrike och Finland mest rele-
vant. Osterrike har bedrivit en hardvalutapolitik i kombination med aktiv
finanspolitik och natt en ldgre inflation och arbetsloshet. Finland, som gjort
motsatsen, har & andra sidan fatt snabbare tillvaxt och mindre underskott i
budget och bytesbalans. Man skulle kunna hdvda att valet salunda dr en {ra-
ga om politiska preferenser vad avser de stabiliseringspolitiska malen.
Men det egentliga elddopet for de tva strategierna blir att fa ekonomin i
langsiktig jamvikt. Forst nar Osterrike bekdmpat sina underskott och Fin-
land bringat ned sin inflationstakt i nivd med omvarlden kan ett samlat om-
dome om graden av framgang féllas.

Den svenska mixen

Det karaktiristiska for den svenska ekonomiska politiken efter forsta olje-
prischocken vid en internationell jimforelse dr kombinationen av aktiv fi-
nanspolitik och en starkt ackommoderande véxelkurspolitik. De andra ak-
tiva landerna (utom méjligen Norge) har valt att forlita sig antingen péa en
hardvalutapolitik med aktiv finanspolitik (som Osterrike) eller en ackom-
moderande vixelkurspolitik med restriktiv finanspolitik (som Finland).
Sverige har som egentligen enda land valt att utnyttja bagge viagarna att rad-
da sysselsattningen. Ddaremot har Sverige i forhallandevis liten grad utnytt-
jat inkomstpolitiska atgarder. Detta kan framsta som férvanande med tanke
pa Hagauppgorelser, skattepaket och andra utspel i samband med avtals-
forhandlingarna. Men faktum 4r att Sverige hor till de fa linder som dnnu
inte utnyttjat lagstiftningsvagen for att halla tillbaka 6kningen i penning-
lonerna.



FIGUR 3:3 (a-d)
Indikatorer pa Sveriges
ekonomiska utveckling

i jamforelse med tva
grupper av mindre
europeiska industrilander.

a) Skillnad i infl ationstakt.

Framgangsrika lander:
Finland, Norge, Schweiz,
Osterrike.

Sma lander: Belgien,
Danmark, Finland,
Grekland, Island, Irland,

Luxemburg, Nederlanderna,

Norge, Portugal, Schweiz,
Spanien, Sverige, Turkiet,
Osterrike.

Kallor: OECD, egna
berdkningar.

b) Skillnad i arbets|o shet.

Framgangsrika lander:
Finland, Norge, Osterrike.
Sma ldnder: Belgien,
Danmark, Finland, Grek-

land, Irland, Nederlanderna,

Norge, Portugal, Spanien,
Sverige, Schweiz, Turkiet,
Osterrike.

Kallor: OECD, egna
berakningar.
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c) Sveriges relativa
industriproduktion.

Framgangsrika ldnder:
Finland, Norge, Schweiz,
Osterrike.

Sma lander: Belgien,
Finland, Nederldnderna,
Norge, Schweiz, Spanien,
Osterrike.

Kalla: OECD.

Tre perioder
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Vad har da blivit resultatet av den karaktiristiskt svenska policy-mixen?
I figur 3:3 (a-d) visas ndgra viktiga indikationer pa den svenska stabilise-
ringspolitikens framgangar och bakslag: inflation, arbetsloshet, industri-
produktion och bytesbalanssaldo. Genomgéende rapporteras endast avvi-
kelserna mellan utvecklingen i Sverige och i tva andra landergrupper: de
"sma" (heldragen kurva) och den delmiingd av de sma vi kallar de " fram-
gangsrika’” (streckad kurva). En helt horisontell linje i exempelvis infla-

mellanareni inflationstakt som de andra smaeuropeiskalanderna i genom-
snitt. (Om linjen dessutom lag pa nollstrecket skulle det betyda att vi dessut-
om haft samma niva pa inflationen.)

Med hjilp av dessa indikatorer kan vi forsoka oss pa e n sammanfattande
bedomning av den svenska ekonomiska utvecklingen i internationell jim-
forelse. Utvecklingen fran 1970 till 1983 later sig indelas 1 tre delperioder:
""De forlorade aren’’ (1970—73), "'Efter OPEC I'" (1974—78), “’Efter
OPEC II'" (1979—83). Vi behandlar dessa perioder var och en for sig.

"'De forlorade dren’’ utgor det sista (och egentligen enda) torsoket att
bedriva en icke-ackommoderande hardvalutapolitik i Sverige. Perioden



d) Skillnad i bytesbalans
uttryckt i procent av BNP.

Framgéngsrika lander:
Finland, Norge, Schweiz,
Osterrike.

Sma lander: Belgien, Dan-
mark, Finland, Grekland,
Irland, Island, Luxemburg,
Nederldnderna, Norge,
Portugal, Schweiz, Spanien,
Sverige, Turkiet, Osterrike.

Kalla: OECD.
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kommer i vart jamforande perspektiv att framsta i en betydligt mer gynn-
sam dager dn vad den kom att gora i den ddvarande dagspolitiska debatten.
Utan tvivel forelag vid ingangen till 70-talet ett allvarligt kostnadsproblem
1 den svenska ekonomin, vilket utgjorde ett langsiktigt hot mot den fulla
sysselséttningen och prisstabiliseringsmalet. Den utpriglade hardvaluta-
politik som valdes for att angripa problemet maste betraktas som mycket
framgéngsrik. Visserligen fick vi en langsammare tillvaxt av BNP och in-
dustriproduktion dn jamforbara lander. Men framgangarna vad avser pris-
och kostnadsstabilisering och bytesbalans dr imponerande nér de stalls i
relation till den hogst begrinsade uppoffringen vad galler sysselsattnings-
malet. Det maste betraktas som anmarkningsvart att astadkomma en relativ
inflationssankning pa 4—5 procentenheter och en relativ bytesbalansfor-
starkning med 2—3 procent av BNP till priset av en relativ 6kning av den
Oppna arbetslosheten som bara uppgar till nagon enstaka procentenhet.
Framgangarna skymdes av det faktum att savil inflation som arbetsloshet
var pa uppatgaende i var omvirld. Men ur ett jamforande perspektiv utgor
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perioden 1970—73 sannerligen inga forlorade ar for den svenska ekono-
min.

Perioden "’Efter OPEC I'’ karaktiriseras av Overbryggningspolitiken
1974—75 och det efterfoljande bakslaget 1976—78. Overbryggningspoli-
tiken fick pa sin tid mycket berom bade av OECD och inom landet. I efter-
hand har dock dven hiar en omprovning kommit till stdnd i ljuset av den ef-
terfoljande utvecklingen. De positiva effekterna av dverbryggningspoliti-
ken var en sankning av var relativa Oppna arbetsloshet med 1,5 — 2 pro-
centenheter, och en omedelbar forbéttring av var relativa industriproduk-
tion med cirka 10 procentenheter. Vad arbetslosheten betréffar blev for-
battringen bestaende, medan forspranget pa tillvaxtsidan gick om intet re-
dan under 1975.

Kostnaderna i termer av fortsatta produktionsforluster, okad inflations-
takt och forsamring av bytesbalansen blev sedan forskriackande. De inves-
teringarsom gjorts under ’’de forlorade aren’’ i inflationsbekdmpning, for-
starktkonkurrenskraftoch bytesbalans var bortsopade pa ett par ar. Var re-
lativa industriproduktion 1978 (och framat) ldg mer dn 10 procent lagre dn
genomsnittet for aren 1972—73. Var relativa inflationstakt steg och var re-
lativa bytesbalans forsamrades. 1973 paborjades ocksa en strukturell for-
samring av statsfinanserna, som — med undantag for >’inkomstpuckeln’’
1975—76 — fortgick fram till 1982. Den tdmligen modesta sankningen av
var relativa Oppna arbetsloshet hade alltsd hoga — och varaktiga — kostna-
der i termer av inflation, tillvdxt och bytesbalans. Det stora keynesianska
experimentet maste ur detta perspektiv betraktas som misslyckat.

Utvecklingen efter den forsta oljeprischocken gav vastvirlden, och kan-
ske sarskilt Sverige, en hel del lardomar om stabiliseringspolitikens moj-
ligheter och begransningar. Perioden "’Efter OPEC I1’’, 1979—83, uppvi-
sar bade likheter och olikheter med perioden ’Efter OPEC I'". Till lik-
heterna hor en fortsatt sankning av var relativa arbetsloshet. I en internatio-
nell jimforelse maste sysselsittningsutvecklingen 1980—82 betecknas
som minst lika positiv som utvecklingen 1974—76. Till likheterna hor ock-
sa de fortsatta relativa forsimringarna av budgetsaldot och bytesbalansen
fram till 1982, dven om dessa relativa forsamringar inte var lika markanta
som under den tidigare perioden. Bland skillnaderna marks framst stabili-
seringen av tillvdaxten: Sveriges BNP och industriproduktion genomgick
samma stagnation som i omvarlden och den starkare sysselsattningsutveck-
lingen i Sverige ger inget genomslag i produktionssiffrorna, vilket indike-
rar att den huvudsakligen var en foljd av 0kande arbetsmarknadspolitiska
insatser. En annan olikhet i forhallande till den tidigare perioden 4r att var



Devalveringsvinsterna
annu ej konsoliderade

relativa inflation inte ytterligare forsdmrades till foljd av den béttre syssel-
sattningsutvecklingen, utan i stort sett 1ag kvar pa sin tidigare niva.

Allmant maste man gora bedomningen att den svenska ekonomiska ut-
vecklingen efter andra oljeprischocken hittills varit battre dn efter den fors-
ta matt med en internationell mattstock.

Men det ér dnnu for tidigt att bedoma varaktigheten av de fordelar som
vanns genom devalveringsstrategin 1981 —82. Den forbittring av vér rela-
tiva industriproduktion som inleddes vid halvarsskiftet 1982 och den for-
starkning av var relativabytesbalans som kunde konstateras 1983—84 hade
bada sin grund i den utomordentligt kraftiga sankning av vart relativa kost-
nadslage som de bada devalveringarna innebar. Dessa vinster ar dnnu inte
konsoliderade, vilket kanavldsasidenkraftigauppgangeni Sverigesrelati-
va inflationstakt 1983, som fortsatte 1984. Vi kommer i nista kapitel att be-
handla vilken typ av ekonomisk-politisk strategi vi anser vara nodvéndig
foratt i framtiden varaktigt klara en samlad ekonomisk utveckling som inte
star de Oovriga sma industrilandernas efter.

Kallor for detta kapitel har varit bla Calmfors, L, Kostnadsanpassning i mindre
OECD-lander, S-E-Bankens Kvartalsskrift 1982:4; Calmfors, L, Stabilization Policy
and Wage Formation in the Smaller European Economies with Strong Trade Unions,
i Emerson, M (red), Europe’s Stagflation, Oxford 1984; Calmfors, L, The Roles of Sta-
bilization Policy and Wage Settingfor Macroeconomic Stability — The Experiences of
Economies with Centralized Bargaining, Institute for International Economic Studies
Seminar Paper No 286; Erixon, L, Varfor har svensk industri klarat krisen samre?,
S-E-Bankens Kvartalsskrift 1982:4; Flanagan, R J, Soskice D W, & Ulman, L, Union-
ism, Economic Stabilization and Incomes Policies, The Brookings Institution 1983;
Halttunen, H, Stabilization Policies in the EFTA Countries, EFTA Economic Affairs
Department Occasional Paper No 4; Lindbeck, A, Svensk ekonomisk politik, Aldus
1975; Lundberg, E (utg), Svensk finanspolitik i teori och praktik, Aldus 1971; Myhr-
man, J och Séderstrom, H. Svensk stabiliseringspolitik: erfarenheter och nya villkor
i Sodersten, B (utg), Svensk ekonomi (tredje upplagan), Rabén & Sjogren 1982. So-
derstrom, H, Den svenska ekonomins balansbrister ur finansiellt perspektiv, S-E-
Bankens Kvartalsskrift 1984:2; OECD Historical Statistics, OECD Economic Sur-
veys, OECD Economic Outlooks (olika utgavor).
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Synen pa hur stabiliseringspolitiken skall utformas har forandrats markant
pa senare tid, bade i utlandet — som framgétt av kapitlen 2 och 3 — och i
Sverige. I dag ser vi klara tecken, savil inom forskningen som inom den
praktiska politiken, pa att vi ndrmar oss ett nytt stabiliseringspolitiskt tank-
ande, som utgor en klar brytning mot det synsitt som var forhdrskande un-
der 70-talet.

Den svenska stabiliseringspolitiken befinner sig pa sa satt i ett unikt lage.
Vi diskuterar hdr viagvalet genom att belysa argumenten och principerna
for prisstabilisering som norm for den ekonomiska politiken. I detta sam-
manhang jamfor vi prisstabiliseringsnormen med de inflationsmal som re-
geringen presenterade i april 1983 och som sedan dess har paverkat stabi-
liseringspolitiken.

Fran 6verbryggning till inflationsmal

En jaimforelse mellan den stabiliseringspolitiska synen 1974 och 1984 ir
vardefull som illustration av hur nya erfarenheter och nya forskningsresul-
tat har paverkat denekonomiska politiken ochdebatten. For tio ar sedan var
malet {or stabiliseringspolitiken klart och entydigt: den fulla sysselsatt-
ningen skulle uppratthallas genom en expansiv efterfragestimulerande po-
litik. Sverige kunde och skulle *’hoppa over’” den internationella lagkon-
Jjunktur som forvintades efter oljeprisstegringen 1973—74. Den sk Over-
bryggningspolitiken skulle fora svensk ekonomi fran en hogkonjunktur till
ndsta utan nagon namnvard nedgang i den inhemska ekonomiska aktivite-
ten. Det fanns betydande optimism hos savil ekonomer som politiker ro-
rande stabiliseringspolitikens mojligheter i mitten av 70-talet.

Nu tio ar efter Overbryggningspolitiken dr synen pa stabiliseringspoliti-
kenenannan. | dagbetraktas, vid sidan av arbetslosheten, dven budgetun-
derskottet, den offentliga sektorns storlek, Sveriges internationella kon-
kurrenskraft (dvs kostnadslaget), 16nebildningen och inflationen som hu-
vudproblem. Regeringen har satt upp direkta mal for inflationstakten for
1984 och 1985. Den ekonomiska politiken styrs i betydande utstrackning
av inflationsmalen — trots att arbetslosheten i dag ar hogre och inflations-
takten i stort sett densamma som for tio ar sedan. Tanken pa en ny Over-
bryggningspolitik infor en kommande internationell lagkonjunktur &r



Anpassning till den inter-
nationella utvecklingen

Phillipskurvan . . .

knappast aktuell. Nu dr ambitionen att anpassa sig till den internationella
utvecklingen — och inte, som for tio ar sedan, att "’hoppa over’’ den.

Hur skall man forklara den kraftiga omsvangningen i den ekonomiska
politiken? Vad har gjort att den traditionella keynesianska synen i dag inte
dominerar som den gjorde for tio ar sedan? Tre forhallanden maste foras
fram i svaret pa dessa fragor. For det forsta har handlingsutrymmet for en
aktiv finanspolitik kraftigt begrénsats av det svarbemdstrade underskottet
idenoffientliga sektorns finanser. For det andra finns en allmén uppfattning
att den traditionella keynesianismen har misslyckats som praktisk ekono-
misk politik. For det tredje har nya teorier och forskningsresultat ifragasatt
den teoretiska grunden for keynesianismen i den tappning som styrde den
svenska stabiliseringspolitiken undex 70-talet. Saval i teorin som i prakti-
ken har keynesianismen visat sig behiftad med allvarliga svagheter."

Svérigheterna med det keynesianska receptet som praktisk politik illust-
reras av analysenikapitel 2 och 3 och sammanfattas i tabell 4: 1 pa nésta si-
da, som ger vissa nyckeldata dver den svenska ekonomin for 1974 och
1984.

Nya forskningsresultat

Parallellt med sonderfallet for den keynesianska strategin som praktisk po-
litik har forskningsron fran de senaste 10—20 aren férsvagat savil den teo-
retiska som empiriska grunden for keynesianismen. Dessa forskningsre-
sultat kan grovt grupperas kring foljande omraden:

Forvéntningarnas roll

Den stabiliseringspolitiska forskningen har fist en allt storre vikt vid for-
vdntningarnas roll, savdl betrdffande inflation som den ekonomiska politi-
ken. Under 60-talet fanns en utbredd uppfattning att arbetslosheten kunde
minskas genom en mer inflationistisk politik. Den s k Phillipskurvanlag till
grund for denna syn. Kurvan angav ett negativt och stabilt samband mellan
inflation och arbetsloshet. Regeringen kunde vilja den punkt pa kurvan
som motsvarade deras varderingar och den ekonomiska politiken kunde se-
dan utan problem f6ra ekonomin dit.

") Vi & medvetna om att det inte existerar ndgon klar och entydig definition pa be-
greppet "'keynesianism”’. | fortsattningen anvander vi ackommodationspolitik som
liktydigt med en keynesiansk konjunkturpolitik. En ndrmare diskussion av begreppet
"keynesianism’' finnsi Feldsteins, Lundbergs ochPerssonsbidragiJonung(1983).
Dar finns ocksd en mer ingdende presentaton av forskningsrénen inom
stabiliseringspolitiken.
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TABELL 4:1

Svensk ekonomi
1974 och 1984.

...drinte stabil
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Budgetunderskott 1974 1984
Totalsaldo, miljarder kr 10,4 76,0
i procent av BNP 4,2 10,0
Den konsoliderade offentliga sektorns

utgifter i procent av BNP 48,8 66,3
Statsskulden, miljarder kr 52,7 485,8
i procent av BNP 21 63
Utlandsskuld
Nettostallning mot utlandet, miljarder kr + 14,0 — 163,9
i procent av BNP + 56 — 236
Arbetsloshet
Oppen arbetsldshet, procent 2,0 3,1
Arbetsl@sa och personer i arbetsmarknadspol

atgarder som andel av arbetskraften, procent 4,5 7.7
Inflation
Procentuell férdndring i konsumentprisindex,

arsgenomsnitt 9,9 7.9

Kallor: Kl, riksbanken.

Resonemanget bakom Phillipskurvan bortsag emellertid frén inflationsfor-
vantningarnas betydelse. Empiriska studier har sedermera visat att infla-
tionsforvantningar utovar ett centralt inflytande pa inflationstakten, 16ne-
bildningen, vixelkurserna och den nominella rantenivan. Nar 16 ntagar na
pa arbetsmarknaden borjar vinta sig en hogre framtida inflation, kommer
de att krdva hoga nominella 16nedkningar som blev fallet i Sverige under
70-talet. Arbetslosheten stiger da igen. Nagon bestdende nedgang i arbets-
l6sheten skapas saledes inte av den expansiva politiken. Kurvan blir — néar
inflationsforvantningarna tas med i analysen — instabil och kan inte ligga
till grund for den ekonomiska politiken pa det satt som ursprungligen var
fallet.” Sammanbrottet for den enkla Phillipskurvan innebar att ett argu-
ment for en keynesiansk expansiv stabiliseringspolitik forsvann.

Under de senaste tio aren har teorin fOr rationella forvantningar fatt ett
stort inflytande pé det stabiliseringspolitiska tinkandet, fraimst i USA. Fo-
resprakarna for denna teori hdvdar att allmanheten har vil utvecklade for-
vantningar inte bara omden framtida inflationstakten utan dven betréiffande
utformningen av den ekonomiska politiken och dess effekter. Dessa poli-
tikforvintningar forsvarar anvindningen av systematiska ekonomisk-

) Den svenska Phillipskurvans utseende diskuterades bla av Jonung-Wadens;j6
(1980) och av Myhrman i Jonung (1983). Se aven figur 2:2.
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politiska atgarder. Allmédnheten kommer ndmligen att anpassa sig till poli-
tiska atgarder innan de vidtagits.

Pa framst det teoretiska planet har den rationella forvintningsteorin haft
mycket stort genomslag. Teorins anhdngare har somregel enkritisk install-
ning till kortsiktigheten i den keynesianska stabiliseringspolitiska strate-
gin, dvs att den forbiserallmdnhetens kunskaper och férvantningar om sta-
biliseringspolitiken. Det pagar for narvarande livlig debatt om i vilken ut-
strackning teorin har ett rimligt empiriskt stod.

Den nya kvantitetsteorin

Den klassiska kvantitetsteorin var huvudsakligen en teori for det langsik-
tiga sambandet mellan penningméangd och prisniva. Stabiliseringspolitik
var liktydigt med penningpolitik i den virld som da fanns. Keynesianis-
men, som utvecklades med utgdngspunkt fradn 30-talets varldsdepression,
gav finanspolitiken huvudrollen i stabiliseringspolitiken medan penning-
politiken betraktades som misskrediterad efter 30-talets erfarenheter.

Under 60- och 70-talen har en modern form av kvantitetsteorin utveck-
lats, vilket medfort en rendssans for penningpolitiken. En rad huvudsakli-
gen cmpiriska studier har visat pa signifikanta samband mellan penning-
miingd, prisniva, nominell nationalinkomst och nominell rinteniva. Den
moderna kvantitetsteorin ser kraftiga fluktuationer i penningmangden
(som regel orsakade av den ekonomiska politiken) som en vasentlig orsak
till storre konjunkturkriser samt till inflation och deflation. Av detta foljer
rekommendationen att penningpolitiken bor vara inriktad pa attastadkom-
ma en konstantoch 1ag tillvaxt i penningmingden i syfte att skapa prisstabi-
litet och undvika att den ekonomiska politiken blir destabiliserande.

Den keynesianska modellen har som regel varit utvecklad for en sluten
ekonomi. Av detta har foljt att utlandsberoendet har underskattats. For en
liten oppenekonomisomdensvenskaforklarar denmodernakvantitetsteo-
rin véixelkursutvecklingen som ett resultat av olika inflationstakter i Sveri-
ge och utlandet. En inhemsk expansiv politik som avviker frdn omvirldens
kommer att fa effekter pd kapitalstrommarna och vixelkursen.

Den politiska processen

Det keynesianska tainkandet utgar fran att deansvariga for den ekonomiska
politiken utformar konjunkturpolitiken **utanfor’” det politiska systemet.
Under senare ar har ekonomer emellertid uppméarksammat olika samband
mellan den politiska processen och stabiliseringspolitiken. Detta nya syn-
sdtt, inspirerat av forskningen inom det omrade som kallas public choice,
betonar bla att en regering i en demokrati med aterkommande val soker
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forbittra sina atervalschanser genom att anvédnda den ekonomiska politi-
ken. Ndr man uppmarksammar att stabiliseringspolitiken utformas, inte i
ett politiskt vakuum, utan mitt i det politiska kraftfaltet maste man inse att
det finns risk for att stabiliseringspolitiken paverkas av valtaktiska hiansyn.
I enmiljo somden svenska dar kampen statt hard mellan tva jamnstora poli-
tiska block sedan 70-talet, hotar stabiliseringspolitiken att bli destabilise-
rande genom att atgdrder vidtas vid fel tidpunkt eller i felaktig omfatt-
ning."”

Den keynesianska synen har ocksa underlattat en politik med selektivt
stod till rostmassigt starka grupper. Nar kravet pa en balanserad budget
sldpptes i s& hog grad som var falletunder 70-talet, limnades ett storre spel-
rum for olika intressegrupper att utverka formaner via statsbudgeten. Ett
resultat av denna utveckling dr den offentliga sektorns expansion under
70-talet. Eftersom offentligt anstallda ar overrepresenterade i politiska for-
samlingar fungerar de troligen som en patryckningsgrupp for en vixande
offentlig sektor.?

Den parlamentariska situationen i Sverige dndrades dessutom markant
genom den nya grundlagen som infordes i1 borjan av 70-talet. Den stabilitet
som gavs av den gamla grundlagen med efterslapande majoriteter och val
till riksdagen vart fjarde ar, ersattes av ett system med val vart tredje ar och
med strikt proportionalitet. Foljden blev en hardare konkurrens inom det
politiska systemet. Till bilden hor ocksa att rorligheten inom valmanskaren
Okat bl a pa grund av demografiska forandringar. Det klassbundna rostan-
det som tidigare kdnnetecknat svensk politik luckrades upp. Dessa forand-
ringar innebdr en storre risk for en destabiliserande konjunkturpolitik.”

Vi vill forvisso inte hivda att de problem som mott den svenska ekono-
min under de senaste tio aren skulle varit helt 10sta med en annan politik.
Déremot ar vi overtygade att lardomarna fran 70-talets ekonomiska politik
tillsammans med de nya forskningsronen bor anvindas till att utforma en
annorlunda stabiliseringspolitisk strategi én den som provades under 70-
talet.

" Lindbeck (1975) och Lybeck (1983) diskuterar om den ekonomiska politiken har
paverkats av valtaktik.

2 Stabiliseringspolitiken har saledes haft 1angsiktiga effekter pa den svenska eko-
nomins struktur, dvs pa avvagningen privat/offentlig sektor, se tex Soderstrom-
Viotti (1979).

3 Under senare tid har en debatt uppstatt kring sambandet mellan grundlag och
ekonomisk politik i Sverige. Denna diskussion berér méjligheterna att paverka politi-
kens innehall genom utformningen av grundlagarna.



Det behovs en helhetssyn
— en stabiliserings-
politisk regim!

Ekonomisk-politiska
spelregler

Stabiliseringspolitiska regimer
Hur skall man pa ett fruktbart sitt tolka den dystra makroekonomiska ut-
vecklingen i Sverige under de senaste tio aren med dess hoga och variabla
inflationstakt, aterkommande devalveringar och stora budgetunderskott
for att kunna dra lardomar for framtidens politik? Var slutsats &r att det dr
nddvindigt med en helhetssyn pd sambandet mellan de politiska ochekono-
miska forhdllandena, en helhetssyn som bygger pa begreppet stabilise-
ringspolitisk regim. Denna helhetssyn pa relationen mellan *’ekonomi och
politik’” underlattar analysen av de mekanismer som lett till dagens situa-
tion och sokandet efter institutionella 16sningar som ger upphov till storre
prisstabilitet dn vad fallet var under 70-talet. Har anknyter vi till en forsk-
ningstradition som legat i dvala sedan 30-talets keynesianska revolution."
En stabiliseringspolitisk eller monetdr regim dr ett system av vissa
grundldggande ekonomisk-politiska spelregler, se tabell 4:2. Dessa be-
stammer forvantningarna och beteendet hos regeringen och allménheten,
de tva huvudaktorerna i det ekonomisk-politiska **spelet’”.? Varje regim
ar forknippad med vissa reaktionsmonster betingade av forvédntningarna pa
spelreglerna. Den stabiliseringspolitiska regimen bestar i princip av hela
den institutionella ramen f6r den ekonomiska politiken, dvs lagstiftningen,
konstitutionen, reglerna forarbetsmarknaden och kapitalmarknaden, fore-
komsten av olika myndigheter och ekonomisk-politiska instrument.” Be-
greppen '‘regeringen’’ och ""allménheten’’ skall har ges en vid tolkning.
Regeringen omfattar de myndigheter som ansvarar for den ekonomiska po-
litiken, dvs regering, riksdag och riksbank. Allminheten omfattar alla

") Det nyvéckta forskningsintresset aterspeglas bla i bidragen av Barro, Gordon,
Hall, Lucas m fli "Conference on Alternative Monetary Standards’’, Journal of Mon-
etary Economics, nr 1, 1983. Diskussionen om den lampliga formen fér stabilise-
ringspolitisk regim var central i svensk nationalekonomi fére den keynesianska revo-
lutionen. Knut Wicksell och Gustav Cassel var forgrundsgestalter i denna debatt, se
tex Jonung (1977).

2) En narmare diskussion av begreppet stabiliseringspolitisk regim ges av Leijon-
hufvud (1982) och (1983).

%) Detta kan illustreras av den svenska grundlagen. Guldstandarden fére 1914 var
inskriven iregeringsformen forattgarantera guldmyntfotens, dvs den stabiliserings-
politiska regimens, éverlevnad. Lagstiftarna sékte gora regimen stabil genom ett
grundlagsskydd. Den nuvarande svenska regeringsformen fran 1975 (paragraf 2)
sager: "'Det skall sarskilt ligga det allmanna att trygga rétten till arbete, ..."" Denna
formulering kan tolkassom att ackommodationspolitiken &r inskriven i grundlagen:
det ar staten, inte arbetsmarknadens parter, som skail garantera full sysselsattning.
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grupper "'utanfor’’ regeringen sdsom intresseorganisationer, fackfore-
ningar, foretagare, viljare och hushall.

Samhillsekonomins egenskaper, sdsom dess sitt och forméaga att anpas-
sa sig till storningar, varierar fran en regim till en annan. Samma typ av
storning skulle kunna ge inflation under en regim och arbetsloshet under en
annan. Detta innebar ocksa attekonometriska studier och f6ljaktligen prog-
noser och modeller baserade pa data fran en regim inte ar direkt verforba-
ra pa andra regimer."

En stabiliseringspolitisk regim ar ett system av spelregler fér allmanhetens
och regeringens beteende:

1 Allmanhetens beteende:
Allménhetens beteende styrs av dess uppfattning om
spelreglerna fér regimen och det resultat dessa
férvantas ge.

2 Regeringens beteende:
Regeringen utformar den ekonomiska politiken i enlighet
med de spelregler som allmanheten férvantar sig att
regeringen féljer. Darmed uppfylles och férstarks
férvantningarna rérande regimen.

Regimen &r stabil sa l4dnge allménheten och regeringen bagge foljer spelreg-
lerna. Om nagon part bryter eller férvédntas bryta mot spelreglerna riskerar
regimen att bli instabil. Oklarhet eller osdakerhet om spelreglerna férsamrar
regimens funktionssétt.

Begreppet "stabiliseringspolitisk regim' ar mer omfattande &n begreppet
“myntfot”’ eller " myntstandard’’. Det omfattar hela systemet av spelregler
fér den ekonomiska politiken.

Tabell 4:3 visar att Sverige har haft ett antal stabiliseringspolitiska eller
monetdra regimer under de senaste 100 &ren, ddr varje regim har varit asso-
cierad med en viss nivd i inflationstakten, vilket illustreras i figur 4:1.

") Se Lucas (1976). En jamférelse mellan den klassiska guldstandarden och syssel-
sattningsstandarden i tabell 4:3 belyser resonemanget. Under guldstandarden fére
1914 var regeringens och riksbankens handlingsutrymme begrénsat av den fasta
véxelkursen mellan kronan och guldet. Det fanns féga utrymme fér en expansiv fi-
nanspolitik i ett sddant system. Fackféreningarnas och féretagens beteende styrdes
av denna kunskap. Konsekvenserna av Ioneavtal bars av de parter som ingick avtal.
Under ackommodationspolitiken pa 70-talet var speireglerna och de institutionella
forhallandena och darmed férvantningarna och beteendet annorlunda. Fackfér-
eningarnas och arbetsgivarnas |6nedv erenskommelser styrdes av uppfattningen att
regeringen vantades féra en ackommoderande politik.



FIGUR 4:1

Inflation i Sverige
1875—83.

Prisstabilitet regeln
— historiskt sett

TABELL 4:3
Stabiliseringspolitiska
regimer (monetira regi-
mer) i Sverige 1873—1984.
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Prisstabilitet har som synes varitregelnunder de senaste 100 &ren med un-
dantag for krigsperioder och for 70- och 80-talen."

Regimbyten har som regel dgt rum som foljd av externa hidndelser.
Krigsutbrottet 1914 markerade slutet for guldstandarden. Den internatio-
nella likviditetskrisen 1931 medforde 6vergang fran guldmyntfot till pris-

Genomsnittlig
Regim Period inflationstakt
(procent per ar)

Den klassiska guldstandarden 1873—1914 0,4
Pappersmyntfot 1914—1922 7,6
Guldstandard 1922—1931 — 19
Prisstabilisering (Wicksells norm) 1931—1939 0,7
Pappersmyntfot 1939—1951 4,8
Dollar-guldstandard 1951 —1971 3,9
(Bretton Woodssystemet)
Sysselsattningsstandard 1973—1984 9,3

(Ackommodationspolitik)
(Devalveringar 1976, 1977, 1981 och 1982)

Kommentar: Sverige blev medlem i Internationella Valutafonden (IMF)
den 31 augusti 1951. Detta steg markerar kronans anknytning till
Bretton Woodssystemet.

Y En liknande bild framtrader for USA. Se Klein (1975) fér en tidig analys av den
amerikanska prisnivans utveckling.
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stabilisering (pappersmyntfot). Andra varldskriget skapade en reglerings-
ekonomi. Bretton Woodssystemet bragtes pa fallrepet av en alltfor expan-
sivamerikansk politik, bl a orsakad av den amerikanska finansieringen av
Vietnamkriget. Overbryggningspolitiken i mitten av 70-talet var emeller-
tid delvis resultatet av inhemska attityder och atgarder, vilka gjorde den
fasta vixelkursen mot D-Marken ohéllbar.

I tabell 4:3 har kronologiska granser mellan olika regimer markerats.
Grianserna mellan regimerna ar givetvis flytande eftersom allménhetens,
regeringens och riksbankens beteende som regel dndras langsamt. Det tog
tex tid innan savil riksbanken som allméinheten var pa det klara med att
guldstandarden hade ersatts med en pappersmyntfot i augusti 1914. Likasa
tog det tid for den keynesianska ackommodationspolitiken och dess beteen-
demonster att utkristalliseras under 70-talet.

Tabell 4:3 visar ocksa att guldstandarden var en *’seglivad’’ monetir re-
gim. Malet for svensk ekonomisk politik, savil under som efter det forsta
varldskriget, var atergang till en guldstandard. Under 30-talet vidtog riks-
banken atgarder som maste tolkas som forberedelser for kronans anknyt-
ning till guldet. Aven Bretton Woodssystemet representerade en form av
guldstandard. Kronan var knuten till dollarn som i sin tur var knuten till
guldet vid ett fast pris. Under de senaste 100 aren har Sverige saledes med
kortare avbrott, fraimst orsakade av krig, haft sin valuta knuten till guldet.

Perioder med fast viixelkurs for kronan har ocksa varit perioder med for-
hallandevis stabil prisniva. Inflationstakten har varit klart hogre vid rorliga
vixelkurser enligt tabell 4:3 och figur 4: 1. En fast vaxelkurs har uppenbar-
ligen fungerat som ett gott ankare for den svenska ekonomin. Den har ska-
pat en stabiliseringspolitisk disciplin, dvs tvingat riksbanken, regeringen
och allménheten till ett beteende som gett upphov till en relativ prisstabili-
tet. 1973—84 bor i detta perspektiv betraktas som en period med rorlig
vaxelkurs, eftersom kronan devalverades ett flertal gdnger under dessa ér.

Prisstabilisering som norm

Vistar i dag infor ett viktigt vagval mellan i princip tva olika strategier for
den ekonomiska politiken. Det ena alternativet dr en fortsatt ackommode-
rande (interventionistisk) regim. Det andra ar en icke-ackommoderande
(icke-interventionistisk) prisstabiliseringspolitik eller, som vi vill uttrycka
det, en normbaserad regim. Bagge dessa strategier har full sysselsittning
som ett slutgiltigt mal for den ekonomiska politiken. En lag och konstant
inflation betraktar vi i dag som den centrala forutsittningen for en balanse-



Penningmdngds- eller
vixelkursmal?

TABELL 4:4

Inflationeni Sverige,
"’korglanderna’’ och Vist-
tyskland, 1980—85. Arlig
procentuell tillvaxt

i konsumentprisindex.

Prisstabiliserings-
program i tre steg

rad ekonomisk utveckling i Sverige med hog sysselsattning och tillvaxt.
Det dr darfor var uppfattning att en normbaserad politik med malet prissta-
bilitet har storre mojligheter &n en ackommodationspolitik att langsiktigt
och trovdrdigt varna om den fulla sysselsdttningen. Som vi senare diskute-
rar anser vi att de nuvarande inflationsmalen inte utgor ett klart vagval mel-
lan norm och ackommodation.

For en ekonomisk politik som syftar till att uppratthalla prisstabilitet, dvs
en lag och forhallandevis stabil inflationstakt, finns i princip tva interme-
didra mal. Antingen kan man vilja att stabilisera penningméngdens till-
vixt, eller att halla en fast vixelkurs gentemot ett land (eller en grupp av
ldnder), som bedriver en ekonomisk politik inriktad pa lag inflation. Det
finns betydande likheter mellan dessa tva intermedidramal. Valetav inter-
medidrt mal for att forst skapa och sedan uppratthélla svensk prisstabilitet
maste paverkas av den dagsaktuella situationen.

Mot bakgrund av dagens djupa obalanser i svensk ekonomi vore ett for-
sOk till omedelbar overgang till fullstindig prisstabilitet inte realistiskt.

Ar Sverige "Korglanderna' Vésttyskland
1980 13,7 11,5 55
1981 12,1 10,3 5,9
1982 8,6 8,2 53
1983 8,9 515 3,0
1984 79" 51* 3,0"
1985 48" 5,0" 3,3*

* prognosvarden.

Kommentar: Inflationeni’’Korgldnderna’’ har berdknats som ett viktat medelvarde
av féréndring i konsumentprisindex dér vikterna satts lika med
respektive lands vikt i den svenska valutakorgen 1984.

Vivill darfor rekommendera ett langsiktigt prisstabiliseringsprogram som
bygger pa en uppldggning av den ekonomiska politiken under de narmaste
arenitre steg. I det forsta steget maste den svenska inflationstakten pressas
ned till korgens niva under den narmaste framtiden. Som framgar av tabell
4:4 bor denna nedvixling av inflationstakten ligga inom mojligheternas
gréns. | nésta steg, som omfattar tva till fyra ar, maste prisstabiliserings-
normen konsolideras. Detta kan ske genom att mal for bytesbalansen upp-
stdlls som varaktigt tvingar ned Sveriges inflation och kostnadsutveckling
1 niva med eller rentav under korgens niva. Forst under en tredje fas bor
mer ambitiosa mal for vaxelkursen och inflationen dvervégas. Da ar det
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onskvirt att Sverige antingen inriktar sig pa att nd och halla den vasttyska
inflationstakten, som forutsitts vara lag internationellt sett dven i framtiden
(jamfor med tabell 4:4), eller vadljer Knut Wicksells norm for penningpoli-
tiken, ndmligen en konstant prisnivd. Detta program stéller hoga krav pa
normens trovérdighet och tillimpning.

Normens trovardighet

Den svenska allménhetens inflationsforvantningar bestams i forsta handav
hur allminheten uppfattar den historiska inflationsutvecklingen.” En
Overgang fran den nuvarande regimen med hog inflation och hoga infla-
tionsforvantningar till en regim med penningpolitisk norm och lag inflation
maste medfora att inflationsforvéntningarna pressas ned. Ju snabbare och
djupare forvantningarna sjunker i samband med regimbytet, desto lagre
blir kostnaden for 6vergangen i form av temporért hogre arbetsloshet.

Den centrala forutsattningen for atten prisstabiliseringsnorm skall intro-
duceras framgangsrikt och forbli stabil dver tiden ar att den uppfattas som
trovirdig. Trovirdigheten bygger pa flera faktorer.” For det forsta bor
allménheten uppfatta den nya regimen som onskvird, dvs dverlagsen den
gamla regimen. Fér det andra bor allmdnheten uppfatta malet med den nya
normen som realistiskt, dvs tro att prisstabilisering over huvud taget ligger
inom mojligheternas gréans for ekonomisk politik. Far det tredje bor all-
méinheten vara Overtygad om att regeringen framgéngsrikt klarar éver-
gangentillldgre inflation utan att aterfalla till enexpansionistisk politik om
det politiska stodet forsvagas, tex pa grund av vixande arbetsloshet. For
det fjdrde bor allmédnheten vénta sig att den nuvarande regeringen, saval
som framtida regeringar, foljer normen.

En hog trovirdighet reducerar kostnaden for en dvergang till en prissta-
biliseringsnorm. Ar trovirdigheten liten kan utfallet bli att regeringen be-
driver en icke-ackommodationspolitik for att ddmpa inflationstakten, sam-
tidigt som fackforeningsrorelsen kraver hoga nominella 16nekrav i tron att
regeringen for en ackommodationspolitik eller att fackforeningarnas bete-
ende kan driva fram ackommodation.

Resultatet kan da bli hog arbetsloshet och social oro samtidigt som infla-
tionstakten inte visar tecken pa nagon kraftig nedgang. Man far i vérsta fall

") Denna slutsats bygger bla pa Jonung (1984) som analyserar férvantningsbild-
ningen i Sverige under aren 1978—83.

2) Begreppet trovardighet analyseras bl a i bidrag av Schelling, Taylor, Koromzay
och Fellner i American Economic Association Papers and Proceedings, maj 1982.



en langdragen Overgangsfas med stor risk for att regeringen inte finner sig
ha detpolitiska stodet eller modet attklara overgangen till en ny stabilise-
ringspolitisk strategi.

Problemen med normens trovardighet och inférande illustreras med en
enkel matris i tabell 4:5. Matrisen beskriver i fyra rutor den stabiliserings-
politiska situationen med avseende pa regeringens beteende och allménhe-
tens forvantningar pa regeringen. Regeringen har tva strategier att folja: en
norm (icke-ackommodation) eller en ackommodationspolitik. Allménhe-
tens inklusive avtalsparternas beteende bestims av deras uppfattning om
vilken regim regeringen valjer.

TABELL 4:5.
Fyrastabiliseringspolitiska Allmanhetens uppfattning om
regimer, en principskiss. regeringens beteende

Norm Ackommodation
(icke-ackommodation)

Norm | v
Guldstandarden
(icke-ackom- Bretton Woods 80-talet?
modation) 50-talet
? ?
~ .
RN
Regeringens l ~ N :
beteende I ~
_
Ackommodation 70-talet Sysselsattnings-
slutet for standard
Bretton Woods (det keynesianska
experimentet)
1973—84

Kommentar: Regimen ér stabil i ruta | och Il och instabil i ruta Il och IV. Ruta Il
och IV markerar 6vergangstillstdnd mellan stabila regimer (jfr med
tabell 4:2).
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Nirsavilregering som allménhet fol jer spelreglerna foren normregim be-
finner sig ekonomin i ruta . Hér befann sig den svenska ekonomin under
guldstandarden och under Bretton Woodssystemet pa 50-talet. Gradvis
blev den ekonomiska politiken mer ackommoderande, bla genom en
vixande arbetsmarknadspolitik och en expanderande of fentlig sektor. Un-
der 60-taletoch borjan av 70-talet dvergick den svenska ekonomin till ruta
Il for att s& smaningom hamna i ruta III under 70-talet och borjan av
80-talet, da savil regeringens som arbetsgivarnas och fackféreningarnas
beteende byggde pa ackommodation.

Man kan tolka vissa inslag i den ekonomiska politiken sedan borjan av
80-talet med sparprogram och inflationsmal som forsok att fora den svens-
ka ekonomin tillbaka till utgangsliaget, dvs till ruta I. Forsoken har (som
diskuteras avslutningsvis) emellertid varit trevande och har inte vunnit en
total uppslutning hos arbetsmarknadens parter. Risken ar stor att svensk
ekonomidirmed hamnarirutalV medhog inflation, dalig konkurrenskraft
och viixande arbetsloshet — en mardrom for varje regering oberoende av
politisk férg.

Vi har internationella exempel pa att det ér politiskt och ekonomiskt oer-
hort kostsamt att halla ekonomin kvar i ruta I'V tills inflations- och ackom-
modationsforvantningarna brutits och en gradvis overgang till ruta I kan
ske. Ett "aterfall’” till ruta I1I blir ddrmed mycket sannolikt.

Syftet med Konjunkturradets prisstabiliseringsprogram ar att fora den
svenska ekonomin ut ur ruta III direkt tillbaka till ruta I och lasa fast den dar
under resten av 80-talet.

For att skapa rejal trovirdighet for ett sddant program i1 dagsliget ar det
nodvindigt att programmet lanseras i kombination med institutionella for-
andringar som allminheten uppfattar som grundlidggande for den ekonomi-
ska politikens resultat. Dessa fundamentala férandringar signalerar at all-
ménheten attdetdr fragan om ett verkligt regimbyte och forstirker dirmed
normens trovardighet.

Vilka typerav institutionella *"fundamentala’” fordndringar ser vida som
visentliga i samband med ett prisstabiliseringsprogram? Vi behandlar i de
foljande kapitlen hur olika fordndringar av penningpolitiken, finans-
politiken och Ionebildningen kan bryta 70-talets ackommodationsregim
och skapa trovirdighet och stabilitet for normen. Har vill vi bara nimna
nagra typer av “'markeringar’’ som kan bryta radande forvantningsmons-
ter och darmed paskynda overgéangen till ruta I.

Klara mal for utvecklingen av statens intdkter och utgifter kan anges,
eventuellt i form av en amorteringsplan for statsskulden. Sadana mal kan
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Prisstabilisering
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anges dven for enskilda utgiftsposter, exempelvis industripolitiska och ar-
betsmarknadspolitiska atgérder, i syfte att klart markera gransen for de of-
fentliga atagandena. Ett mal for tillvixten i penningméngden som édr kon-
sistent med vaxelkursens kortfristiga bindning kan anges. Den offentliga
nyuppldningen i utlandet kan avvecklas och en amorteringsplan for den
statliga utlandsskulden kan faststillas. Valutaregleringen och prisregle-
ringslagen kan avskaffas i samband med normens inférande. En rad atgar-
der kan bidra till att forandra dagens 10nebildning. Finansieringen av ar-
betsloshetsforsiakringen kan laggas huvudsakligen pa de fackliga organisa-
tionerna. Statens roll som arbetsgivare kan stirkas till exempel genom sk
cash limits, dvs tak for lonekostnaderna.

Det finns en allmdn forestéllning att en Overgéang till en normbaserad
(icke-interventionistisk) strategi innebdr att nagon stabiliseringspolitik
over huvud taget inte kommer att bedrivas. Detta dr ett felaktigt synsatt.
Normen forutsitter en betydande aktivitet fran de ekonomisk-politiska
myndigheternas sida, bla for att kontinuerligt Overvaka dess trovérdighet.
Det finns dessutom utrymme for en viss kontracyklisk stabiliseringspolitik
inom ramen for normen. En sadan politik far dock inte tillatas ge upphov
till en langsiktigt stigande inflationstakt, dvs den fér inte vara ackommode-
rande som fallet var under 70-talet. I sjdlva verketanser viattett prisstabili-
seringsmal stéller storre krav pa de ansvariga for stabiliseringspolitiken an
ett kortsiktigt sysselsattningsmal.

Prisstabiliseringsnormen kontra inflationsmalen

I kompletteringspropositionen i april 1983 fastslog den socialdemokratiska
regeringen klart definierade inflationsmal p& 4 procent for 1984 och 3 pro-
cent for 1985. Dessa mal utgjorde ett nytt eller snarare nygammalt inslag
isvensk stabiliseringspolitik. Inte sedan 30-talets och 40-talets ekonomiska
debatt och politik har entydiga mal for prisnivans utveckling varit aktuella.
Hur forhaller sig dessa mal for aren 1984—85 till var prisstabiliserings-
norm? Representerar de en Overgang till normpolitik eller ar de huvudsak-
ligen en fortsattning pd ackommodationspolitiken?

Vart normprogram skiljer sig pa centrala punkter fran de nu angivna in-
flationsmélen. For det forsta ser vi prisstabiliseringsnormen som en over-
ordnad norm till vilken den ekonomiska politikens 6vriga delar maste an-
passa sig. Inflationsmalen lanserades huvudsakligen for att dimpa infla-
tionsforvantningarna inom ramen for en i stort sett ofériandrad stabilise-
ringspolitisk regim.
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For det andra ser vinormen som en del av ett helhetsprogram som anger
bade mal och medel. S& var inte fallet ndr inflationsmalen angavs 1 april
1983. Nagot handlingsprogram for de ekonomisk-politiska tgardernaiav-
sikt att styra inflationstakten mot de fastslagna nivaerna lamnades inte, i
for att sakra malen. I efterhand har regeringen borjat soka efter alternativ
till dagens avtalssystem, sedan detta visat sig hota inflationsmalen.

Vivill dven betona langsiktighet mycket starkare dn vad som gjorts med
inflationsmalen. Viser prisstabiliseringsnormen somen politik for hela 80-
och 90-talen — och inte bara for de ndrmaste aren (dvs for 1984—85).

Trots dessa kritiska invandningar, trots att malet for 1984 inte gick att nd
och trots att utsikternaatt fa ned inflationen till 3 procent 1985 for dagen ser
dystra ut, betraktar vi intlationsmalen for 1984 och 1985 som vardefulla
trevande steg mot en prisstabiliseringspolitik. Vi vill podngtera att infla-
tionsmalen mottogs positivt fran alla grupper ndr de presenterades och
vann till synes bred uppskattning — om inte i handling sd i ord. Regeringen
har med dessa mal markerat att inflationsbekdmpning &r ett viktigt Overgri-
pande mél och att l4g inflation &r en forutsattning for full sysselsattning.
Dérmed har de politiska forutsdttningarna for en ny regim forbéttrats mar-
kant.

Kallor fér detta kapitel har varit blaJonung, L, Knut Wicksells prisstabiliseringsnorm
och penningpolitiken pa 1930-talet, s 35—83 i Herin,J och Werin, L (red), Ekonomisk
debatt och ekonomisk politik. Lund 1977; Jonung, L (red), Konjunkturpolitik. Lund
1983; Jonung, L, Which Model Do PeopleCarry in Their Minds When They Forecast In-
flation Rates? Seminar Paper No 1, Konjunkturinstitutet 1984; Jonung, L & Waden-
sjo, E, Den svenska Phillipskurvan, Skandinaviska Enskilda Bankens Kvartalsskrift,
nr 1—2, 1980; Klein, B, Our Monetary Standard: The Measurement and Effects of
Price Uncertainty, 1880—1973, Economic Inquiry 1975; Leijonhufvud, A, Consti-
tutional Constraints on the Monetary Powers of Govemment, under utgivning i Con-
stitutional Economics: The Emerging Debate. Washington 1982; Leijonhufvud, A,
Rational Expectations and Monetary Institutions, stencil, UCLA 1983; Lindbeck, A,
Konjunkturer, politik och utlandsberoende, Skandinaviska Enskilda Bankens Kvar-
talsskrift, 1975s49—61; Lucas, R, Econometric Policy Evaluation: A Critique, i Brun-
ner, K och Meltzer, A (red), Theory, Policy, Institutions: Papers from the Carnegie-
Rochester Conferences on Public Policy. Amsterdam 1976; Lybeck, J, Finns det en
politisk konjunkturcykeli Sverige? Ekonomisk Debatt, 1983 s 313—322; Séderstrom,
H och Viotti, S, Money W age Disturbances and the Endogeneity of the Public Sector
in an Open Economy, s 71—98i Lindbeck, A (red), Inflation and Employment in Open
Economies. Amsterdam 1979.



FIGUR 5:1

De totala offentliga utgif-
ternas och inkomsternas
andel av BNP 1970—84.

Kalla: K.

Offentliga underskott
och utgifter — har
trenderna brutits?

Som framgér av foregaende kapitel innebér e n stabiliseringspolitisk regim
med prisstabilitet krav pa en balanserad utveckling for den offentliga sek-
torn. [ detta kapitel diskuteras vilka kravdetta stiller pd utvecklingen av det
offentliga sparandet och ddrmed for de offentliga utgifterna. [ kapitel 6 ana-
lyseras mojligheterna att nd en balanserad utveckling av det offentliga spa-
randet genom okningar av de offentliga intakterna. Diskussionen galler ge-
nomgaende den totala offentliga sektorn som omfattar stat, socialforsak-
ringssektor och kommuner.
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Utgifterna okade
snabbare dn in-
komsterna . . .

.o framull 1982

FIGUR 5:2

Offentligt finansiellt
sparande samt totalt
offentligt sparande som

andel av BNP.

Kallor: SCB, KI.
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Underskottsproblemet

De totala offentliga utgifterna har 6kat betydligt snabbare dn motsvarande
inkomster fran 70-talets borjan fram till 1982. Denna utveckling visas i fi-
gur 5:1, dar differensen mellan kurvorna motsvarar det oftentliga finan-
siella sparandet.

Den oftentliga sektorn har saledes utvecklats fran att ha varit en betydan-
de sparare i borjan av 70-talet till att bli den huvudsakliga lantagaren pa den
svenska kreditmarknaden. Foretagen har pA motsatt satt fordandrats frén att
vara betydande lantagare till att bli nettosparare. Utvecklingen av det of-
fentliga finansiella sparandet visas ocksa av den streckade kurvan i figur
5:2. En sddan kraftig trendmassig minskning av det offentliga sparandet dr
inte forenlig med en stabil 1angsiktig politik.

Som framgar av dessa figurer innebar emellertid utvecklingen fran 1982
ctt tydligt brott av tidigare trender for dessa variabler. Inkomsterna har
namligen Okat snabbare dn utgifterna efter 1982, vilket resulterat i ctt dkat
offentligt finansiellt sparande. Som vi visar i detta kapitel innebar detta ctt
markant trendbrott dven efter en adekvat korrigering tor tillfilliga faktorer
som forbittrad konjunktur och forkortade skattekrediter.

Det offentliga finansiella sparandet enligt den streckade kurvan i figur
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Budgetunderskottets
problem

5:2 ger emellertid en ofullstandig bild av utvecklingen av den offentliga
formagenheten. For det forsta bor sparandet korrigeras for inflationens ef-
fekter pa finansiella tillgdngar och skulder. Inflationsforluster pai AP-
fondernas stora finansiella tillgdngar ger ddrvid ett lagre offentligt sparan-
de speciellt i slutet av 70-talet. Fran och med 1983 dominerar emellertid
statsskulden, vilket innebdr justeringar i riktning mot ett hogre sparande
for de senaste dren.

For det andra beror utvecklingen av den offentliga formodgenheten dven
pa de offentliga investeringarna. Om tex en kommun koper en fastighet
och tar upp motsvarande lan innebdr detta ingen belastning for framtida
skattebetalare, under forutsittning att investeringen ger en marknadsmas-
sig avkastning. Dessa korrigeringar for inflation och offentliga nettoinves-
teringar ger ett of fentligt totalt sparande enligt den heldragna kurvani figur
5:2. Avendennakurva visar en kraftig trendmissig minskning av det of-
fentliga sparandet fran 1970 till 1982."

Den kraftiga trendmadssiga forsamringen av det offentliga sparandet och
den offentliga tormogenheten ar problematisk av dtminstone fyra skal:

! Budgetunderskott kan bidra till en hog inflationstakt.

2 Den totala kapitalbildningen motverkas, vilket resulterar i en ldngsam-
mare tillvaxt.

3 Stora offentliga underskott kan ge en inkomstfordelning frén lontagare
till kapitalagare och frdn yngre till dldre generationer.

4 Budgetunderskott kan innebira att den offentliga sektorn blir storre dn
vad som skulle ha blivit fallet vid samtliga utgifts- och inkomstbeslut.?

Tillfallig eller permanent forbattring?
Det offentliga sparandet har som synes forbittrats avsevirt fran 1982 till
1984 enligt figur 5:2. En intressant och kontroversiell fraga dr om denna

" vYtterligare korrigeringar skulle kunna géras bl a fér att viss offentlig konsumtion
egentligen borde klassificeras som investering. Konsumtionen skulle da i stéllet be-
stadavrantaoch avskrivning patidigare investeringar. Detta skulle troligen inte ha na-
gon storre effekt pa det offentliga sparandet. En stor férandring skulle daremot upp-
komma om utfastelseriform av framtidaATP-pensioner behandlas som en skuld for
den offentliga sektorn. Detta skulle dock fa delvis neutraliserande aterverkningar for
nedan diskuterade normer for det offentliga sparandets storlek.

2) Foér vidare diskussion av denna fraga se Buchanan, J M och Wagner R E Democ-
racy in Deficit: The Political Legacy of Lord Keynes. New York Academic Press 1977.
Fragan om i vilken utstrackning underskotten innebér en borda for framtida genera-
tioner analyserades i Konjunkturradets rapport 1982—83.
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forbattring utgor ett trendbrott eller om den endast ar resultatet av tillfilliga
faktorer som konjunkturforbittringen och de s k extraordinéra budgetfor-
starkningarna, dvs tillfalliga inkomstokningar bl a genom forkortad kredit-
tid for skatteinbetalningar.

En ndrmare studie visar darvid att de extraordindra forstarkningarna av
statens budgetoftast inte paverkar det hir undersokta sparandet for den to-
tala offentliga sektorn. Av sparandedkningen pa 3,8 procentenheter av
BNP fran 1982 till 1984 beror endast 0,2 procentenheter pa dessa tillfalliga
effekter. Enligt OECD kan konjunkturforbittringen forklara 1,2 procent-
enheter av det 0kade sparandet. Detta innebar att 1,4 procentenheter av
sparandeforbittringen beror pa tillfilliga faktorer. Den resterande Ok-
ningen pa 2,4 procentenheter utgor saledes en mera permanent forbéttring
av det offentliga sparandet. Utvecklingen fran 1982 innebér darfor en mar-
kant avvikelse fran den tidigare nedatgaende trenden, aven efter korrige-
ringar for de diskuterade tillfalliga faktorerna.

Forbattringenav det inflationsrensade finansiella sparandet med 4,0 pro-
centenheter fran 1982 till 1984 kan pd samma satt justeras med | ,4 procent-
enheter till 2,6 procentenheter. Enligt OECDs berikningar for 17 storre
linder uppvisade endast Danmark en kraftigare 6kning av motsvarande in-
flationsrensat strukturellt sparande fran 1982till 1984. OECD i genomsnitt
noteradeen minskning med 0,2 procentenheter. Aven for den langre perio-
den 1980—84 utmarks Sverige av den storsta Okningen i detta sparande
med sammanlagt 4 4 procent av BNP, medan OECD i genomsnitt noterar
en minskning med 0,7 procentenheter. Sverige uppvisar sdledes en i ett in-
ternationellt perspektiv mycket kraftig forbattring av de offentliga finan-
serna under de senaste aren.

Tabell 5:1 visar utvecklingen av offentliga utgifter och inkomster nér
dessa mats i reala storheter i stéllet for som andel av BNP.

Som framgar av tabellen sammanhénger forbéttringen av det offentliga
sparandet med en kraftig reducering av tillvéxttakten for de offentliga ut-
gifterna. Avvikelsen fran den tidigare trenden ar speciellt markant for ut-
gifterexklusive rantor. Detta dr ett mera rattvisande matt for utvecklingen
av nya offentliga dtaganden i form av konsumtion, investeringar och trans-
fereringar. Som framgar av tabellen beror det 0kade sparandet dven pa att
inkomsterna okade snabbare dn BNP aren 1980—1984.

Slutsatsen dr saledes att den offentliga sektorns sparande och utgifter vi-
sarenmarkantavvikelse frantidigare trender efter ar 1982 dvenefter juste-
ring for olika tillfalliga faktorer.



TABELL 5:1.

Utveckling av reala offent-
liga inkomster och utgif-
ter, BNP-deflator.

Underskottet fortfarande
for stort

Normer for offentligt
sparande

Period Utgifter Utgifter Inkomster BNP
exkl réntor

1970—79 59 5,8 4,2 2,0
1980 3,3 1,6 2,0 1,7
1981 4,5 2,7 2,8 —0,5
1982 4,0 1,6 1.9 05
1983 2,2 1,5 4,2 2.3
1984 0,6 —1,5 2,8 2,8
1983—90

enligt LUs

privatexp alt 1,3 2,5 2,4
offentligexp alt 1,6 2,9 2,0

Kallor: Proposition 1983/84:150 samt SOU 1984:4.

Normer for det offentliga sparandet

Utvecklingen 1982—84 har alltsa inneburit en pataglig forbattring av det
offentliga sparandets niva. Sparandets nivd dr dock fortfarande mycket lag
jamfort med laget i borjan och mitten av 70-talet. Fragan dr vilken nivd som
ar rimlig pa langre sikt. Det finns flera tinkbara normer for den niva som
bor efterstrivas for den offentliga formogenheten och diarmed for det of-
fentliga sparandet.

Langtidsutredningen (LU 84, SOU 1984:4) utgar fran mal for bytesba-
lans och utveckling av kapitalstock i den privata sektorn fram till 1990.
Kombinerat med prognoser for det privata sparandet leder detta till krav pa
ett totalt offentligt sparande som ungefar motsvarar de offentliga nettoin-
vesteringarna pa cirka 2 procent av BNP 1990.

I SNS-rapporten 1983/84, Skuldfdllan, tillimpades normen att statsskul-
den skall vara konstant i forhallande till BNP, vilket medfor vissa krav for
utvecklingen av statens inkomster och utgifter. Motsvarande norm i detta
sammanhang innebir en konstant offentlig formogenhet i forhallande till
BNP, vilket kréver ett totalt offentligt sparande pa cirka 0,4 procent av
BNP i borjan av 80-talet.

En ur nationalekonomisk synvinkel attraktiv norm ér attden offentliga
sektornskall varasa neutral som mojligt i forhallande till ekonomins samla-
de sparande. Detta innebar att manaccepterar den avvagning mellan nuva-
rande och framtida konsumtion som skulle uppkommit vid en minimal of-
fentlig sektor. Det privata sparandet i Sverige ddmpas i dag av offentliga
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pensionssystem och beskattning av kapitalinkomster och formogenhet."
Neutralitet med avseende pa det samlade sparandet krdver darfor ett hogt
kompenserande offentligt sparande. Det tidigare omfattande sparandet i
AP-fonderna motiverades just pa detta satt. Detta sparande uppvigs dock
numera av de stora statliga budgetunderskotten, vilket strider mot neutra-
litetsnormen.

Oavsett vilken av dessa normer som tillampas ar slutsatsen att den samla-
de offentliga sektorn bor ha ctt positivt totalt sparande, samt att sparandet
bor vara av betydande storlek enligt vissa normer. Med denna bakgrund
och med hénsyn till diskussionen i foregiende kapitel framstar nivan pa det
offentliga sparandet alltjamt som mycket otillfredsstallande.

Forutsattningar for den fortsatta utvecklingen

Minskningen av de offentliga underskotten under de senaste dren innebér
alltsa inte att problemen med de offentliga finanserna ar [0sta.

Som framgar av figur 5:2 okar det offentliga sparandet vasentligt lang-
sammare under resten av 80-talet dn under perioden 1982—84 enligt LUs
berdkningar. Detta beror pi ett antal beslut 1984 som gav en bestaende ef-
fekt pa utgifternas nivé men som inte paverkar utgifternas tillvéxr efter
1984. Detta giller bl a reduceringen av basbeloppet med 4 procentenheter
med hédnsyn till devalveringen, som kraftigt dimpade 6kningen av utgifter-
na tor tolkpensioner och ATP samt minskningen av utgifterna for de in-
dustripolitiska atgarderna fran 1,6 procent av BNP 1982 till 0,3 procent
1984.

Tilldettakommeratt detraderstor osidkerhetom denav LU fOrutsatta ut-
vecklingen. Enligt LU 84s berdkningar for 1983—90 okar de offentliga ut-
gifterna med 1,3 procent per ar som en {6ljd av befolkningsforandringar
och redan fattade beslut och ataganden. LU 84ss k privatexpansiva alterna-
tiv antar just denna utveckling av de offentliga utgifterna. Alternativen le-
der dnda till ett krav pa nya skatteokningar pa fem miljarder kronor for att
ge det Onskade offentliga sparandet 1990, utover “"automatiska’’ skattedk-
ningar genom vixande skattebaser och korrigering av olika punktskatter
for inflationen. Denna trendmassiga utveckling av det offentliga sparandet
visas av den prickade linjen i figur 5:2.

Y For en dversikt av pensionssystemens effekter pa sparandet se Stahlberg, A,
Overféringar frén férvérvsarbetande till den &ldre generationen. Meddelande nr
1/1984, Institutet for social forskning, Stockholm 1984.
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Offentliga nedskdrningar
blir nodvindiga

LU 84s privatexpansiva alternativ bygger pa ett antal antaganden som
ger forhallandevis goda forutsittningar for en positiv utveckling av det of-
fentliga sparandet. Full sysselsittning antas for 1990, vilket innebir en
BNP-tillvixt pa 2,4 procent och av en dirav foljande 0kning av de offentli-
ga inkomsterna med 2,5 procent per ar. Detta innebir automatiska 0kning-
ar av de offentliga reala inkomsterna med 70 miljarder fran 1983 till 1990
motsvarande 10,0 procentav BNP. En hilften sa hog tillvixt skulle foljakt-
ligen minska det offentliga sparandets andel av BNP med cirka 5 procent-
enheter pa grund av lidgre inkomster. Dessutom skulle 6kade utgifter for
bla arbetsloshet innebira ytterligare minskningar av det offentliga sparan-
det vid ofordndrade beslut och ataganden.

Det privatexpansiva alternativet innehdller inte heller nagra utgiftsok-
ningar utover effekter av redan fattade beslut. Under tidigare perioder har
nya beslut regelmissigt 6kat de offentliga utgifterna. Den strama budget-
politiken under 1983 och 1984 genomfordes i en situation som priaglades av
devalveringen 1982 och ett tidigare snabbt vixande statligt budgetunder-
skott. Det ir tveksamt om denna krisstaimning dr tillrickligt bestdende for
att mojliggora en tortsatt stram budgetpolitik nir statens budgetunderskott
minskar som en foljd av konjunkturforbittringen och den strama politiken.
Om de offentliga utgifterna i stillet okar med 2,0 procent per ar som i LU
84s offentligexpansiva alternativ innebir detta att skatternasandelav BNP
maste Oka fran 51,4 procent 1984 til1 55,2 procent 1990 forattge det onska-
de offentliga sparandet.

En balanserad utveckling av det offentliga sparandet under resten av
80-talet kraver darfor ytterligare skatteskdrpningar och/eller avsevirda
omprovningar av skattefinansierade utgifter. Om skattehojningar utesluts
ar det inte tillrdckligt att alla nya ataganden finansieras genom besparingar
péa andra omraden. Inskrinkningar maste ocksa goras i tidigare beslutade
offentliga utgifter.

I den resterade delen av detta kapitel undersoks hur utgiftssidan kan an-
gripas dels genom dndrade regler for utgiftsbeslut och dels genom mojliga
omprovningar av nuvarande skattefinansierade utgifter. I nista kapitel ana-
lyseras om det offentliga sparandet kan Okas genom Okade skatter.

Nya spelregler for utgiftsbeslut

Enlangsammare 6kning av de offentliga utgifterna i framtiden forutsitter
att man foérsoker forindra de mekanismer som tidigare givit upphov till
stindigt okande offentliga utgifter. Detta avsnitt analyserar nagra mojliga
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forandringar av spelreglerna for beslutsfattandet pa detta omrade. Vi an-
knyterséledes till de forandringar av spelreglerna som diskuterades i fore-
gdende kapitel.

Samtidiga inkomst- och utgiftsbeslut

I méngaoch finansiellt betydelsefulla fall har riksdagen under stor enighet
antagit program som innebar hoga och dver tiden viaxande utgifter utan att
samtidigt ange hur dessa utgifter skall finansieras vare sig pa korteller lang
sikt. Detta giller bla utbyggnadsprogram f6r kommunal barnomsorg och
olika dlagganden for kommuner, tex socialtjanstlagen med dess nya nor-
mer for socialbidragens storlek. Sddana beslutinnebdrautomatiskautgifts-
okningar for senare ar. Detta var en viktig orsak till att de offentliga utgif-
terna fortsatte att stiga under den senare delen av 70-talet och 1 borjan av
80-talet trots att inkomsterna stagnerade enligt figur 5:1. Regering och
riksdag har pa senare ar forsokt att begrinsa sadana automatiska utgiftsok-
ningar. Trots detta visar langtidsbudgeten i 1984 ars reviderade finansplan
attendast 13 procent av de statliga utgifterna styrs av separata beslut. Sam-
tidigt styrs 41 procentav fullstandig pris-, [6ne- och volymautomatik. Res-
terande 46 procent dr rantor pa statsskulden (21 procent) samt utgifter som
delvis styrs av pris-, 10ne- eller volymautomatik.

Denna typ av automatiska utgiftsokningar skulle kunna undvikas om man
stallde formella eller informella krav pd att beslut om utgiftsokningar skall
kombineras med samtidiga beslut om hur dessa utgifter skall finansieras pa
kort och lang sikt. Finansieringskalkylerna skulle gélla nettoeffekten for
staten eller den offentliga sektorn, dvs man skulle ta hdnsyn till att tex hojda
arbetsgivaravgifter direkt minskar underlagen for inkomstskatten och mer-
vdrdeskatten, medan tex hojda pensioner har motsatt effekt. Dartill bor
man redan vid beslutstillfdllet rakna med att de offentliga finanserna under-
mineras genom de anpassningar som uppkommer vid skatte- och utgiftsok-
ningar, och som behandlas i nésta kapitel. Daremot bor man i dessa sam-
manhang normalt inte rdkna med att de offentliga finanserna kan forbattras
genom att en utgiftsokning kan minska arbetslosheten, eftersom valet av
lamplig niva for den totala efterfrdgan i ekonomin dr en konjunkturpolitisk
fraga som bor sarskiljas fran langsiktiga utgifts- och inkomstbeslut.”

Strikta parlamentariska regler for finansiering av of fentliga utgifter skul-

D For konjunkturpolitiska beslut som avser att utjdmna efterfragan 6ver konjunktur-
cykeln maste daremot utgifterna kunna avvika fran inkomsterna. En sddan separa-
tion av konjunkturpolitiken frdn mera langsiktiga allokeringsbeslut foreslas av Mus-
grave, R, The Theory of Public Finance. McGraw Hill, New York 1959.



Bttre beslutsunderlag

Krav pa kommunerna
madste finansieras!

Riksdagen driver pa
utgifterna

le forbattra beslutsunderlaget for politiker och valjare. Reglerna skulle
ddmpa okningen av de offentliga utgifterna, da politiskt attraktiva utgifts-
Okningar i storre utstrdckning dn i dag skulle balanseras av samtidiga mind-
re populdra skatteokningar. Denna metod har for ovrigt nu bor jat tillampas
i regeringens interna budgetarbete men med mindre strikta kalkylregler.
Regeringens utgiftsprovning har namligen som princip att nya utgifter inte
medges om dessa inte kan finansieras inom ramen for redan existerade
program.”

Ansvarsfirdelning mellan stat och kommun

Enligt samma princip somovan borde staten kunna aligga kommunerna att
erbjuda viss service endast under forutsittning att staten star for hela finan-
sieringen och fattar samtidigt beslut om denna. Detta skulle innebédra en
klarare arbetstordelning mellan stat och kommun. Viljarna skulle littare
kunnaavgora vilka skatter och vilken service somar resultatav statliga res-
pektive kommunala beslut. Statens skyldighet att finansiera utgifterna
skulle ddmpa statens tendens att aldgga kommunerna olika kostnadskra-
vande uppgifter. En saddan reform skulle dimpa den kommunala
utgiftsstrenden.

Ansvarsfordelning mellan regering och riksdag

De senaste aren har gett exempel pa hur politiska incidenter kan leda till
Okade oftfentliga utgifter dven i ett lage da en klar riksdagsmajoritet foror-
dar en mycket stram politik avseende offentliga utgiftsokningar. I samband
med fraimmande u-batars krankningar av Sveriges vatten gavs tex extra an-
slag till forsvaret. Delvis nya uppgifter om barnfamil jernas ekonomiska si-
tuation resulterade i att flera riksdagspartier foreslog okat stod till barnfa-
miljerna och att riksdagen beslot om hojningar av barnbidrag och bostads-
bidrag.

Samma asymmetri i riktning mot hogre utgifter och lagre inkomster
framkommer ibland i riksdagens beslut jamfort med regeringens forslag.
Som exempel kan ndamnas behandlingen av forslag fran regeringen om
minskade dnkepensioner, nedldggning av arkitektutbildningen i Lund och
tandldkarutbildningen i Malmo, hojd mervérdeskatt och avgifter for for-
lossningsvard. Forvintningar om riksdagens reaktioner har pd samma sitt
hindrat manga forslag fran regeringen om budgetforstarkande atgarder.

Om dessa beslut om utgiftsokningar ar ett oonskat resultat av politikens
spelregler snarare dn ett uttryck for riksdagens mer langsiktiga priorite-

i} Kompletteringspropositionen 1984, bil 1 sid 40—41.
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ringar finns det anledning att forsoka begriansa mojligheterna till budget-

forsvagningar av denna typ. Detta kan ske exempelvis genom

— att ytterligare begrinsa den del av arct inom vilken riksdagen kan fore-
laggas beslut om utgiftsokningar (utanfor konjunkturpolitiken).

— att endast regeringen far foresla nya utgifter medan parlamentet endast
kan avsla eller minska dessa som i England, samt

— attdetkrédvs kvalificerad majoritet for att en skattelag skall bli antagen.,
som i Finland."

Omprovning av skattefinansierade utgifter

Ommanvill undvika skattedkningar rickerdetemellertid inteatt motverka
nya beslut om utgiftsokningar, utan dven existerande skattefinansierade ut-
gifter maste omprovas. Bla foljande alternativ skulle darvid kunna
Overvigas.

Nedskarning av statlig konsumtion

Utgiftsminskningarna har hittills i stor utstrdckning koncentrerats till den
statliga konsumtionen. Denna har minskat i volym med 7 procent fran 1981
till 1984, varav en mindre del utgor overflyttningar fran stat till kommun.
Minskningen har bl a genomforts med hjalp av regeln att de reala utgifterna
for statliga myndigheter skall minska 2 procent per ar genom rationalise-
ringar och omprovningar.

Ett mojligt utgiftsminskande alternativ dr givetvis att fortsitta denna po-
litik. De samhallsekonomiska effekterna av denna metod begrinsas dock
av attkvarvarande statlig konsumtion endast uppgartill 7.4 procent av BNP
1984. Denna omprioritering star i kontrast till de forhallandevis begransa-
de omprioriteringar som skett mellan olika statliga myndigheter. En mojlig
forklaring dr att en generell neddragning av statlig konsumtion dr den enk-
laste utvdgen, om man vill minska utgifterna i en situation da transferering-
arna dr uppbundna av valloften och da fackdepartementet, intresse- och
opinionsgrupper kan blockera mera selektiva utgiftsminskningar.

Lan och forsdkringar i stillet for bidrag

Transfereringarna svarade 1984 for 6ver 50 procent av de samlade offentli-
gautgifterna. Vi vill har peka p& nagra typer av reformer som skulle kunna
minska statens kostnader for transfereringarna utan att gora avkall pa de
mdlsattningar som ligger till grund for de offentliga dtagandena.

) Fér en vidare diskussion av utgiftsbegransande regler i olikaldnder se Lybeck, J,
Konstitutionella begrénsningar i riksdagens finansfullmakt, Ds Fi 1984:7.



Lan i stdllet for bidrag
till boende . . .

... inkomstbortfall . . .

... och barnfamiljer

Bostadssubventioner i form av rantebidrag och skatteldttnader for egna-
hemsagare skulle kunna ersattas med nya typerav lan, som ger en jamnare
fordelning av de reala laneutgifterna over lanens 10ptid. Detta kan uppnas
genom fullstandiga eller partiella indexlan samt genom olika typer av ran-
telan. Utredningen om real beskattning, SOU 1982:1, foreslog att bostads-
subventionerna pa detta satt skulle reduceras med 2,3—3,1 procent av
BNP. Forutom denna avsevirda forbittring av det offentliga sparandet in-
nebir forslaget en inkomstomfordelning till forman for ldginkomsttagare
samt en mera neutral beskattning mellan investeringar i egnahem och in-
vesteringar i ndringslivet.

Enligt nuvarande regler ersitts inkomstbortfall i samband med sjukdom,
fordldraledighet, arbetsloshet och utbildning huvudsakligen genom olika
typer av bidrag. For langvarig sjukdom eller arbetsloshet kan det av
fordelnings- och riskutjamningsskal vara motiverat med bidrag. 1 ovriga
fall dr det egentligen i huvudsak fraga om likviditetsproblem, som skulle
kunna 0sas genom lan i stillet for bidrag.

Biltorsakringen erbjuder hér en intressant forebild genom att vara ett
mellanting mellan forsdkring och 1&n. Den del av forsakringsersattningen
som motsvaras av forlorad bonus kan namligen tolkas som ett 1an, dar ater-
betalningen stracker sig over flera ar. Pa grund av den darav foljande hoga
totala sjalvrisken avstdr manga fran att utnyttja forsdkringen vid mindre
skador; man vill inte forlora bonus. Detta minskar sdval administrations-
kostnader som premier.

Pa samma sitt skulle stodet till barnfamiljer for tex de tva forsta barnen
delvis kunna ersattas med frivilliga reala 1an, som foraldrarna borjar ater-
betala nér barnen blir myndiga. For smdbarnsforaldrar dr kanske tiden till
aterbetalningen alltfor lang for att man skall kunna skapa forstaelse for sa-
dana lan. Losningen forefaller vara mera rimlig for barn som fyllt tex 13
ar. Lanetiden kan da begransas till 10—15 ar, vilket innebar att fordldrarna
har bittre mojligheter att bedoma sin ekonomiska situation nar lanen skall
aterbetalas.

ATP-systemet innebar nar det infordes efter folkomrostningen 1957 en
nagorlunda overensstimmelse mellan inbetalade ATP-avgifter och forvin-
tade framtida pensionsformaner for yngre och medelalders forvirvsarbe-
tande." Direfter har emellertid detta system urholkats genom 6kade for-
maner for personer utan eller med lag ATP i form av pensionstillskott, bo-
) Systemet missgynnar dock personer med manga arbetsar och en jamn realin-

komstover tiden enligt Kruse, Aoch Stahiberg, A Effekter av ATP — en samhéllseko-
nomisk studie. Lund Economic Studies 1977.
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Fordndringar i ATP

Lagre pensionsniva

Okad avgiftsfinansiering
stirker samhdlls-
ekonomin
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stadsbidrag och extra avdrag tor pensionarer i inkomstdeklarationen. Detta
har resulterat i att en ATP-pension pa 30 000 kronor till cirka 93 procent
motsvaras av bortfallande transtereringar och 6kad skatt. En stor del av
normala ATP-pensioner har ddrmed i praktiken blivit en f6rhojd folkpen-
sionienlighet med ettav de alternativa torslagen i folkomrostningen. Mot-
svarande del av ATP-avgiften ger ddrfor inga balanserande extra forméner
vid en 0kning av arbetsinkomsterna och maste darfor betraktas som en skatt
snarare dnen forsakringspremie. En dtergdng till ett system dér alla forma-
ner utover folkpensionen finansieras genom aktuariemdssigt berdknade
premier skulle darfor innebdra en vasentlig minskning av de skattefinansie-
rade utgifterna. Denna [0sning innebér dock vid given niva pa folkpensio-
nen ett fordelningspolitiskt problem; en eliminering av bl a pensionstill-
skotten skulle ju leda till att ensamstdende och makar med ldga forvarvsin-
komster under sin aktiva tid skulle {& en fortsatt 1ag materiell standard som
pensionarer.

Pensiondrernas realinkomster efter skatt har 6kat snabbare dn motsva-
rande inkomster for de forvarvsarbetande under den senaste 15-&rsperio-
den bl a som en foljd av skatteomldaggningar. Pensiondrerna har namligen
tatt del av de sdankta inkomstskatterna samtidigt som man har tatt kompen-
sation fOr deras finansiering genom arbetsgivaravgitter och indirekta skat-
ter. En justering av pensionerna for atteliminera denna effekt strider dock
i viss man mot ATP-systemets utfistelse om fullstdndigt vardesidkra pen-
sioner.

Avgiftsfinansiering och 6kad konkurrens

Det som utmirker en avgift jimfort med en skatt ar att avgiften ar frivillig
och betalas i direkt utbyte mot en vara eller tjanst. En okad avgiftsfinansie-
ring av offentlig verksamhet kan normalt antas ha positiva samhéllsekono-
miska effekter. Ddarigenom undviks namligen snedvridande skatter, samti-
digt som avgifterna eliminerar den del av efterfragan, som konsumenterna
uppfattar som minst véasentlig. Enavgift pdtex 10 procent av kostnaden for
likemedel ger ett visst incitament fOor konsumenten att anpassa inkopet till
den forvantade forbrukningen. I franvaro av avgitter lockas konsumenten
att vilja en storre sdkerhetsmarginal.

Kostnadstackande avgitter for offentlig verksamhet i kombination med
frietableringsritt och likvardiga konkurrensvillkor innebir att den oftent-
liga verksamheten for sin Overlevnad mdste vara minst lika effektiv som
privata alternativ. Sddana villkor géller numera i ndgon man for delar av
postverkets och televerkets verksamhetsomraden.



Fordelningpolitiska
fordelar

Avgifter ibland fortdckta
skatter

Fordndrade spelregler
eller omprovning

Den foreslagna separationen mellan AMS och arbetsmarknadsutbild-
ningen (AMU) dr ett exempel pa en 6kad anvédndning av avgifter inom den
offentliga sektorn. Denna forandring skulle kunna goras till ett pilotfall,
genom att den kombineras med fri etableringsritt och likvidrdiga konkur-
rensvillkor for bl a studieforbund och andra arrangérer av utbildning. Den
kvarvarande delen av AMU skulle ddrmed tvingas bli minst lika effektiv
somde privata alternativen.

Om den alternativa finanskéllan ar tex en hojning av mervardeskatten
kan avgiftstinansiering ocksa vara attraktiv ur fordelningspolitisk synvin-
kel. Detta giller atminstone verksamheter ddr nuvarande eller framtida
mellan- och hoginkomsttagare tenderar att vara overrepresenterade. Som
exempel kan ndmnas hogre utbildning, kommunal barnomsorg, bibliotek,
teater och andra kulturella aktiviteter, tand- och sjukvard av kosmetiska
skal m m.

I vissa sammanhang kan dock avgifter vara mer tveksamma. Stat och
kommun tar ndmligen ofta ut avgifter for bl a tillstand och registreringar
som kravs enligt lagar och forordningar. Detta giller t ex tillstand for taxi,
grustakt, lakemedel och biograffilm samt registrering av bilar, foreningar
och foretag. Avgifter som motsvarar den faktiska kostnaden for dessa till-
stand och registreringar ar befogade for att sortera bort samhéllsekono-
miskt omotiverade fall. Avgifter utover denna niva dr likvdardiga med be-
skattning av berorda aktiviteter. Enligt var uppfattning bor regering och
riksdag vara uppmirksamma mot denna typ av delegerad beskattningsratt.

Slutsatser

En stabil och balanserad utveckling av ekonomin med en tillfredsstallande
tillvaxt kraver fortsatta insatser for att ddmpa okningen av de offentliga ut-
gifterna. Detta kan ske dels genom fordndringar av spelreglerna for beslut
om offentliga utgifter, dels genom omprovningar av nuvarande skattefi-
nansierade utgifter.

Vi har riktatuppmirksamheten pa ettantal mojliga reformvagar somalla
ger statsfinansiellt betydande besparingsmojligheter. Avvigningen mellan
dessa alternativ dr givetvis ytterst en politisk fraga, dar Konjunkturradet
avstdr fran att ta stallning. Daremot gor vi bedomningen att det ar mycket
svartatt nd en balanserad samhillsekonomisk utveckling om samtliga dessa
alternativ avvisas.
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FIGUR 6:1

Den totala marginal-
effekten for arbets-
inkomster samt skatternas
andel av BNP.

Kallor: Kl och Hansson.
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Den stora skattjakten

De nuvarande svenska skatterna dr mycket hogabade vid en historisk och
vid en internationell jaimforelse. De politiska och ekonomiska svarigheter-
na som dr forknippade med ytterligare skattehdjningar ér en viktig forkla-
ring till de trendmadssigt vixande offentliga underskotten som analyserats i
foregaende kapitel. Berdkningarna i LU 84 inger darvid farhagor angaende
den fortsatta utvecklingen. Aven i det privatexpansiva alternativet, dér ut-
gifterna endast 6kar somen foljd av tidigare beslut, krdvs ytterligare skatte-
hojningar pa fem miljarder kronor. Det offentligexpansiva alternativet kra-
ver betydligt storre skattehojningar.

Skattekvot och marginaleffekter
Dennedrekurvani figur6:1 visar utvecklingenav skatternas andelav BNP
framtill 1984 samt for 1985—90 enligt LU 84 s privatexpansiva respektive
offentligexpansiva alternativ. Det offentligexpansiva alternativet innebar
saledes en fornyad tillvaxt for denna skattekvot.

Enanalys av skatternas snedvridande effekter bor emellertid inte i forsta
hand baseras pa utvecklingen av skatternas andel av BNP. Den totala be-
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Marginalskatterna
ater pa 70-talsniva

TABELL 6:1

Skatter och marginal-
effekteri olika
OECD-fander.

skattningen av en marginell arbetsinsats spelar ddremot en mycket central
roll for resursanvandningen. Denna marginaleffekt berdknas som skillna-
den mellan arbetsgivarens bruttokostnad inklusive arbetsgivaravgifter och
arbetstagarens nettoersattning efter marginell inkomstskatt, bortfallande
transfereringar samt mervardeskatt och andra indirekta skatter.

En berdkning av denna marginaleffekt for arbetstagare i olika inkomst-
grupper ochen sammanvégning ger en genomsnittlig marginaleffekt for ar-
betsinkomster. Denna marginaleffekt visar andelen skatt vid en 6kning av
alla arbetsinkomster med | procent.

Utvecklingen av den genomsnittliga marginaleffekten visas av den Ovre
kurvan i figur 6: 1. Marginaleffekten okade saledes fram till 1982. Skatte-
reformen 1983—85 sdnkte marginaleffekten med cirka 3 procentenheter
till cirka 71 procent for 1985. Skattereformen innebar mycket kraftiga
sdankningar av inkomstskattens marginalskatt i vissa inkomstintervall.
Trots detta ledde alltsa skattereformen endast till att den genomsnittliga
marginaleffekten atertordes till en niva, som naddes under senare halften
av 70-talet. Denna mattliga effekt beror bl a paatthdjningarav arbetsgivar-
avgifter, kommunalskatter och olika typer av indirekta skatter motverkar
sdankningen av inkomstskattens marginalskatt.

Land Totala skatter Marginaleffekt
som andel av for " Typical
BNP, 1982 Worker”’, 1978

Sverige 50,3 76,4
OECD (ovagt genomsnitt) 375 52,7
Belgien 46,7 65,5
Danmark 44,0 69,1
England 39,6 52,9
Finland 36,6 64,0
Frankrike 43,7 54,9
Italien 39,9 52,3
Japan 27,2 29,5
Kanada 34,9 45,2
Nederlanderna 45,5 63,1
Norge 478 68,4
Schweiz 30,9 41,8
USA 30,5 445
Vasttyskland 37,3 56,4
Osterrike 411 56,2
Kalla: OECD.
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Obeskattade formaner

Staten bdr kostnaden
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Tabell 6:1 visar att Sverige har hoga skatter och speciellt en mycket hog
marginaleffekt jimfort med 6vriga OECD-lander."

En marginaleffekt pd 70 procent innebdr att nettoersattningen for en ar-
betsinsats endast uppgar till 30 procent av bruttokostnaden. Arbetsgivaren
fattar sina beslut pa grundval av bruttokostnaden, medan arbetstagaren ser
till nettoersidttningen. En hog marginalettekt innebar darfor att manga pri-
vatekonomiska beslut blir felaktiga ur samhéllsekonomisk synvinkel.

Antag tex att en forflyttning av en person inom ett foretag 6kar produk-
tionsvérdet med 100 000 kronor. Vid en total marginaletfekt pa 70 procent
kanden anstallde kompenseras med maximalt 30 000 kronor netto. Om den
anstillde kraver en kompensation pa minst40 000 kronor uppkommer inte
flyttningen, trots att den ger ett samhdllsekonomiskt 6verskott pa 60000
kronor.

P& samma sitt ar den totala marginaletfekten relevant for avvigningen
mellanarbete och fritid, mellan beskattat och obeskattat arbete, for val mel-
lan ersittning i formav 16n jaimfort med obeskattade I1oneférméner som t ex
subventionerade maltider, resor, hog standard pa arbetsplatsen m m. Detta
forklarar tex varfor normal standard pa konferenshotell overstiger den
standard som den genomsnittlige konterensdeltagaren viljer pa sin
semester.

En marginaleftekt pa denna niva innebér ocksé att produktionsborttall
vid tex arbetsmarknadskonflikter, sjukfranvaro och forkortad arbetstid till
cirka 70 procent bdrs av stat och kommun i franvaro av speciella erséttning-
ar fran stat och kommun for dessa inkomstbortfall. Aven karensdagar i
sjukforsdakringen dr sdledes till 70 procent forsakrade genom skatte-
systemet.

Mergenerelltgilleratt a/la beslut om omfattning, intensitet, lokalisering
och organisation av produktiva insatser riskerar att snedvridas av de hoga
marginaleffekterna. Den fortsatta analysen kommer darfor att lagga stor
vikt vid hur olika typer av skattedndringar paverkar marginaleftckterna.

Kan skatteintakterna okas?

Skatteintakterna ar produktion av en genomsnittlig skatteinsats ochen ge-
nomsnittlig skattebas. For att kunna berdkna hur en 6kning av skattesatsen
paverkar skatteintakterna maste man ddrfor veta hur skattebasen paverkas.
) Marginaleffekterna for Sverige i tabell 6:1 & hégre 4n marginaleffekten i figur 6:2,

blasom en féljd av att endast hélften av de formansbaserade arbetsgivaravgifterna
raknas som skatt i det senare fallet.



Skattebasens krympning

Manga Lafferkurvor

Toppen pa Lafferkurvan
redan nadd?

Finansdepartementet och dess langtidsutredningar bortser normalt fran
dessa effekter. I den mera populdra debatten diskuteras frdgan med ut-
gangspunkt franen s k Lafferkurva, som visar skatteintakter vid olika skat-
tesatser. Vissa debattorer har darvid hdvdat att ytterligare hdjningar av
skatterna skulle leda till en sa stor krympning av skattebasen, att det skulle
ge lagre skatteintakter. Hogskattelandet Sverige skulle i sa fall befinna sig
pa den nedatlutande delen av Lafferkurvan.

Under de senaste aren har forskare forsokt kvantifiera dessa effekter for
Sverige och andra ldnder.” Studierna visar att skattebasens krympning i
stor utstrackning beror pa vilken utgift och vilken skatt det r traga om. Den
populdra debatten om en Lafferkurva ar darfor helt missvisande. Uttryckt
i dessa termer finns det i stdlleten Lafferkurva for varje typ av skatt och for
varje typ av offentlig utgift. En 6kning av vissa skatter ger sdledes okade
skatteintdkter enligt dessa studier, medan motsatt resultat uppkommer for
andra skatter.

Den historiska utvecklingen av skatterna fran mittenav 60-talet fram till
1982 innebar en kraftig 6kning av marginaleftekten i férhallande till Ok-
ningen av genomsnittsskatten. Det mest sldende resultatet i samtliga fyra
tillgdngliga studier fOr Sverige ar att fortsatta skattedkningar av denna typ
ger en sa kraftig krympning av skattebasen, att skatteintidkterna blir unge-
tirligen ofordndrade eller tom ldgre ndr ekonomin fullstdndigt anpassats
till de hogre skattesatserna (vilket kan ta uppat 5—20 ar). Enligt dessa
berdkningar har saledes Sverige faktiskt natt och enligt tre av de fyra studi-
erna tom passerat den skatteniva, som ger maximala skatteintakter p& lang
sikt for skattehojningar enligt det historiska monstret. Sverige skulle séle-
des ha passerat toppen pa just denna Lafferkurva.

Skattehdjningar som ger en mindre 6kning av marginaleffekten i forhal-
lande till genomsnittsskatten innebar en mindre krympning av skattebasen.

) Fér USAfinns bla studierna Fullerton, D, On the Possibilities of an Inverse Rela-
tionship between Tax Rates and Government Revenues, Journal of Public Econo-
mics 19 (1982), sid 3—22 samt Stuart, C, Swedish Tax rates, Labor Supply, and Tax
Revenuesinthe U S, American Economic Review 74 (1984), sid 352—363. For Sveri-
ge finns studierna Stuart, C, Swedish Tax Rates, Labor Supply, and Tax Revenues,
Journalof Political Economy 89(1981), sid 1020—1038, Feige, E ochMcGee, R, Swe-
den'’s Laffer Curve: Taxation and the Unobserved Economy, Scandinavian Journalof
Economics 85 (1983), sid 493—519, Hansson, | och Stuart, C, Tax Revenue and the
Marginal Cost of Public Funds in Sweden. Nationalekonomiska institutionen vid
Lunds universitet, 1983, publiceras i Journal of Public Economics samt Hansson, |,
Marginal Costs of Public Funds for Different Tax Instruments and Government Ex-
penditures, Scandinavian Journal of Economics 86 (1984) sid 115—130.
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Krympande skattebaser
ger ldgre skatteintdkter

TABELL 6:2

Langsiktig 0kning av
skatteintakterna som
andel av den traditionellt
beradknade 6kningen,
procent.

Vissa utgifter
ger vdxande skattebaser
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Sédana skattehdjningar kan dartor ge 6kade skatteintdkter ocksa pa lang
sikt. Okningen av skatteintdkterna ar dock visentligt mindre 4n vad som
framgar av traditionella berdkningar, som forutsitter ofdrandrade skatte-
baser. Enligt de uppskattningar som rapporteras i tabell 6:2 ger tex en hoj-
ning av kommunalskatten och utgifter {or transfereringar en langsiktig ok-
ning av skatteintdkterna som endast uppgar till 40 procent av den traditio-
nellt beraknade intaktsokningen.

Transfere- Forsvar, Teknisk utv,

ringar, % u-hjélp, % hamnar, %
(1 @) @)
1 Kommunalskatt 40 50 90
2 Arbetsgivaravg/moms 50 60 100
3 Prop mot disp ink 80 100 110

Kalla: Hansson (1984).

En hojning av arbetsgivaravgifterna eller mervérdeskatten, dir pensioner
och andra transfereringar kompenseras, ger en mindre hdjning av margi-
naleffekten i forhallande till genomsnittsskatten. Detta innebar en mindre
krympning av skattebasen och ddrmed en storre aadel for den langsiktiga
Okningen av skatteintdkterna enligt rad tva jamfort med rad ett. En hojning
av mervirdeskatten utan att transfereringarna kompenseras innebér dnnu
hogre andelar enligt rad tre.

En jamforelse mellan de tva torsta kolumnerna visar en storre andel for
den langsiktiga okningen av skatteintdkterna for forsvarsutgifter. u-hjélp
ochdyliktdn for transfereringar. Detta beror pa att den forra typen av utgif-
ter geren ldagre disponibel inkomst, vilket ger en delvis kompenserande ok-
ning av arbetstiden och ddrmed av skattebasen. Denna s k inkomsteffekt
uppkommer emellertid inte for transfereringar. Kolumn tre avser utgifter
for teknisk utveckling, hamnar m m som okar produktiviteten for beskattad
resursanvdndning utan att padverka produktiviteten for obeskattade aktivite-
ter. Sddana utgifter ger en Overflyttning av resurser {ran obeskattad till be-
skattad anviandning. Vid en tillrackligt liten hojning av marginaleffekten i
forhallande till genomsnittsskatten kan detta t o m ge en 0kning av skatteba-
sen enligt kolumn tre, rad tre.

Vid en skattehdjning motsvarande en proportionell 6kning av de oftentli-
ga utgifterna dr vikterna tor de tre kolumnerna 0,66, 0,22 respektive 0, 12
tas storst betydelse vid en allmdn okning av de offentliga utgifterna, medan
kolumn tre dessvarre spelar en underordnad roll.



Skatternas indirekta
kostnader

FIGUR 6:2
Skatteintakter vid olika
marginaleffekter samt
total kostnad for att oka
skatteintakterna med en
krona.

Kalla: Hansson, Stuart
(1983).

Vad kostar skatterna samhallet?

Om staten vill 0ka utgifterna for en viss verksamhet ochdirfor behover 6ka
skatteintikterna med, sig, en krona sa innebir detta kostnader for den pri-
vata sektorn dels motsvarande skattedkningen pa en krona, dels genom in-
direkta samhillsekonomiska kostnader i form av ytterligare snedvrid-
ningar av resursanvindningen. Den indirekta kostnaden utgérs av ett pro-
duktionsbortfall till f6ljd av minskad arbetstid reducerat med virdet av 0k-
ningen av den obeskattade tidsanvindningen (tex fritid). Om de indirekta
kostnaderna for skattekronan dr tex 70 ore blir den totala kostnaden 1,70
kronor. Virdet av den offentliga utgiftsokningen pa en krona maste alltsa
vara minst |.70 kronor for att den skall vara motiverad ur samhillsekono-
misk synvinkel. Endast da kan det nimligen kompensera for skatternas in-
direkta kostnader.
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Kraftigt stigande
kostnader
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Den streckade kurvan i tigur 6:2 visar den totala kostnaden for att oka
transfereringarna med en krona niir dessa tinansieras med en skattehéjning
enligt det historiska monstret, dvs vid en forhallandevis kraftig 6kning av
marginaleffekten. Som framgar av figuren ir kostnaden cirka en krona for
marginaleffekter upp till 50 procent. dvs de indirekta samhillsekonomiska
kostnaderna av skatteuttaget dr mycket sma for marginaleffekter upp till
denna niva. Direfter 6kar emellertid den totala kostnaden mycket snabbt.
Vid en marginaleffekt pd 80 procent nas. enligt denna studie, maximala
skatteintiikter i figuren. Kostnaden for ytterligare skatteintiikter blir hir
odandligt stor.

Den heldragna kurvan i tigur 6:2 visar dessutom skatteintikter vid olika
marginaleffekter (Lafferkurva) vid skattedndringar enligt det historiska
monstret. Som framgar av figuren innebir 1985 ars marginaleftekt pa cirka
71 procent att man ligger niira toppen for just denna Latferkurva. Kostna-
derna for ytterligare skattedkningar av denna typ i kombination med trans-
fereringar dr — som framgar av den streckade kurvan — mycket hoga.

Andra typer av skattehdjningar och andra typer av offentliga utgifter ger
emellertid viisentligt annorlunda resultatenligt tabell 6:2 ovan. Detta inne-
biir att motsvarande Lafferkurvor ger maximala skatteintiikter forst vid en
marginaleffekt pa i vissa fall mer dn 95 procent. Andra typer av skattehdj-
ningar kan sdledes ge viisentligt ho jda skatteintakter. Detotala kostnaderna
tor att oka skatteintikterna med en krona visar ocksa stora variationer en-
ligt de resultat som redovisas i tabell 6:3.

Transfere- Forsvar, Teknisk utv,
ringar u-hjalp hamnar
(1) ) (3)
1 Kommunaliskatt 3,0 2,3 1,0
2 Arbetsgivaravg/moms 2,3 1.7 1.0
3 Prop mot disp ink 1.5 1,1 0,9

Kalla: Hansson.

Omarbetsgivaravgifterna okas foratt finansiera en 6kning av fOrsvarsut-
gifterna med en krona ger detta en total kostnad pa 1,70 kronor enligt tabel -
len. Transfereringar liksom en mera progressiv skattehdjning ger krafti-
gare Overflyttningar av resurser fran beskattad till obeskattad anvindning.
Detta innebir storre snedvridningar och dirmed hogre totalkostnader for
en 0kning av skatteintikterna.

Dessa berikningar av skattebasens krympning och skatternas totala kost-
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inkomstskatt?

Bredare skattebaser

nader ér naturligtvis forknippade med en mycket hog grad av osikerhet. De
aktuella studierna visar att alternativa antaganden for tex arbetsutbudets
bestimningstaktorer ger visentligt annorlunda resultat. Dértill 4r model-
lerna givetvis kraftiga forenklingar av en mycket komplicerad verklighet.
dessa brister utgor studierna ett viktigt underlag for en bedomning av skat-
ternas indirekta kostnader.

Tankbara riktlinjer for nagra skattereformer

Omdet nuav samhillsekonomiska eller fordelningspolitiska skl dr svart
atthoja befintliga skatter, finns det d& andra forandringar av skattesystemet
som skulle kunna ge hogre skatteintikter utan alltfor stora samhillsekono-
miska skadeverkningar?

Om huvudmaélet ar att minska skatternas storande effekter blir fragan i
stallet: ar det mojligt att reformera skattesystemet sa att skatteuttagets sam-
hillsekonomiska kostnader minskar utan alltfor stora bortfall av skatte-
intakter?

Om man inte har nagra fordelningspolitiska ambitioner dr den enklaste
10sningen givetvis att forindra skattesystemet sa att genomsnittsskatten
okar medan marginaleffekten minskar. En 6vergang till en rent proportio-
nell inkomstskatt inklusive eliminering av det kommunala grundavdraget
skulle t ex minska den genomsnittliga marginaleffekten pa arbetsinkomster
fran cirka 71 procent till 57 procent for 1985.

Skattereformen 1983—85 irettexempel pa en fordndring av skattesyste-
met i denna riktning; den totala marginaleffekten sjonk medan genom-
snittsskatten holls konstant. Reformen innebar foljaktligen en omfordel-
ning till forman for personer med hoga inkomster och till nackdel for perso-
ner med laga inkomster, dven om man forsokte dimpa dessa fordelningsef-
fekter genom en samtidig fordndring av avdragsreglerna.”

Aven fortsatta siinkningar av marginaleffekterna skulle kunna kombine-
ras med andra fordandringar av skattesystemet, som motverkar den fordel-
ningspolitiska effekten av en minskad progressivitet. Det finns flera tink-
baraskattereformer somskulle kunna ge sadana motverkande fordelnings-
effekter, samtidigt som skatteintiikterna okar och skatternas snedvridande
effekter minskar. Nagra exempel dr:

— bredare bas for inkomstskatten genom slopade avdrag och mer neu-

") Skattereformens férdelningseffekter har undersékts av Statistiska centralbyrén:
Levnadsférhallanden, rapport nr 34, 1982.
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tral beskattning av anstéllningsforméner."

— reformerad kapitalinkomstbeskattning genom real beskattning eller
avskaffad personlig beskattning av kapitalinkomster (och rénteut-
gifter),

— é@ndrad bas for progressiviteten i inkomstskatten som béttre dn arsin-
komsten ansluter sig till personens faktiska intjaningsférméaga.”

Fordelningspolitik eller fortsatta utgiftsokningar?

Det finns saledes vissa fordelningspolitiskt attraktiva skattereformer som
kan Oka skatteintikterna och samtidigt minska skattesystemets snedvridan-
deeffekter. Detta skulle kunna dka skatteintidkterna motsvarande nagon el-
ler nagra procentav BNP.Enligt diskussionen ovan bor sddana okningar av
skatteintdkterna i forsta hand anvindas for att 6ka det offentliga sparandet.

Ytterligare skattehojningar ar emellertid forknippade med stora prob-
lem. Om man hojer skatter somanses vara forhdllandevis attraktiva fordel-
ningspolitiskt, som kommunalskatter eller mera progressiva skatter, upp-
starav allt att doma stora samhallsekonomiska kostnader. Skatter med lag-
re totala kostnader som merviardeskatten och olika punktskatter framstar
som mindre attraktiva ur fordelningspolitisk synvinkel.

Vid fortsatta 6kningar av de skattefinansierade utgifterna kravs en lang-
siktig finansiering genom fordelningspolitiskt mindre attraktiva skattehdj-
ningar for att undvika alltfor hoga samhiillsekonomiska kostnader av det
Okade skatteuttaget.

Beslutsfattarnas val star i sa fall mellan att minska skattesystemets fordel-
ningspolitiska ambitioner och att undvika ytterligare 6kningar av de skatte-
finansierade utgifternas andel av BNP. Om skattesystemets traditionella
fordelningspolitiska mal prioriteras innebar detta tillsammans med en obe-
veklig ekonomisk verklighetatt Sverige av allt att doma kommit mycket na-
ra en Ovre gréns for storleken pé de skattefinansierade utgifterna.

) Méjligheten att bredda skattebasen och sinka skattesatserna har diskuterats ut-
forligtblai USA och England; se Meade, J, The Structure and Reform of Direct Taxa-
tion. Report of aCommittee chairedbyProfessor J E Meade. Institute for Fiscal Stud-
ies, London 1978, Bradford, D, Blueprints for Basic Tax Reform, Department of the
Treasury, Washington D C 1977 samt Rivlin, A(red), Economic Choices 1984. Brook-
ings Institution Washington, D C 1984.

2) Se Blomquist, S, The Wage Rate — An Alternative to the Income Tax?, Scandina-
vian Journal of Economics 86 (1984) samt SOU 1977:91 for en vidare diskussion av
en skatt som baseras pa timlon.
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Under storre delen av efterkrigstiden har den svenska penningpolitiken va-
rit en aktiv del av stabiliseringspolitiken. Penningpolitikens problem och
mojligheter har dock vixlat over tiden. Under 50- och 60-talen var span-
ningen mellan forsoken till konjunkturstabilisering och kraven fran bo-
stadsfinansieringen det dominerande problemet. Fran mitten av 60-talet
och ndgotdecennium framatblev de internationella valutaforhallandena ett
centralt problem. Sedanmittenav 70-talet har underskotten i bytesbalansen
och 1 statens budget blivit de allt 6verskuggande problemen.

Under 80-talet har det emellertid ocksa skett dramatiska forandringar pé
densvenskakreditmarknaden. Dethar borjatuppsta vil fungerande mark-
nader for ““andrahandshandel’’ i olika slag av vdrdepapper, som, bortsett
fran aktiemarknaden, ar nagot nytt for svensk kreditmarknad. I detta kapi-
tel skall vi diskutera dessa problem och hdndelser ur ett mer principiellt
perspektiv.

Regleringspolitikens bakgrund
Enligt diskussionen i kapitel 4 innebar fast viaxelkurs pa litet langre sikt att
densvenska inflationstakten och rintenivan i allt vasentligt bestdms i utlan-
det. Med inforandet av den nya, aktiva stabiliseringspolitiken pa 50-talet
blev frdgan om utrymmet for kortsiktiga avvikelser aktuell. Den ganska
omfattande valutareglering som infordes 1939 gav emellertid den kortsikti-
ga stabiliseringspolitiken ett visst svangrum. Problemet stdlldes pa sin
spets genom ambitionerna till en ldgréintepolitik under 40-talet. Att denna
over huvud taget var mojlig att bedriva under flera ar berodde pa att en sa-
dan politik ocksa fordes 1 USA och England. Nar USA iborjan av 50-talet
successivt overgav lagrintepolitiken blev svarigheterna stora for den
svenska penningpolitiken. [ stallet for att f6lja den internationella rénteut-
vecklingen sokte man i Sverige till en borjan att bevara den inhemska lag-
rantepolitiken genom ett kreditregleringssystem med likviditetskvoter, ut-
laningstak och emissionskontroll av industriobligationer.

Under aterstoden av 50-talet anvdndes detta regelsystem flitigt. Fran
1960 skedde en partiell omldggning mot en ndgot mer marknadskonform
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Kalla: KI.
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penningpolitik genom att de reglerande medlen anvédndes mer sillan. Det
gjordes emellertid inga aktiva forsok att fa till stand mer av fungerande fi-
nansiella marknader. Det sk idiotstoppet i samband med valutakrisen
1969—70 innebar att alla regleringar aterinfordes. 1974 kodifierades dessa
i lagen om kreditpolitiska medel. 70-talet blev kreditmarknadsregleringar-
nas decennium. Under 80-talet intrdffar handelser som kan tyda pa en om-
svdngning mot mera marknadsmassiga forhallanden pé kreditmarknaden.

Man kan hivda att penningpolitiken under aren 1949—73 varit fram-
gangsrik i stabiliseringspolitiskt avseende. Kriteriet skulle da vara att Sve-
rige inte behovt dndra sin vixelkurs och att penningpolitiken bedrivits
kontracykliskt. Man kanemellertid ocksa hdavda att framgéngarna uppnétts
till en onddigt hog samhillsekonomisk kostnad genom anvindningen av
regleringsmaskineriet och att samma resultat kunde ha uppnatts genom en
marknadskonform penningpolitik.

Nya problem for penningpolitiken

Efter att ha varit svag under andra halften av 60-talet uppvisade Sveriges
bytesbalans en stadig forbattring fram till slutet av 1973. Under 1974—77
skedde en kontinuerlig forsamring av bytesbalansen som en foljd av den
forsta oljekrisen, av overbryggningspolitiken 1974—75 och av kostnads-
explosionen 1975—77. Till en borjan finansierades dessa underskott ge-
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TABELL 7:1

Innehav av statspapper

1974 samt senare forand-

ringar i detta innehav.

Riksbanken
Affarsbanker
Sparbanker
Foreningsbanken
AP-fonden
Forsakringsbolag
Allmanheten
Skuld inom landet
Skuld utom landet

1974

nom att man sokte locka eller tvinga svenska foretag och kommuner att lana
utomlands. Ett inslag i denna politik var skarpningen av penningpolitiken
hosten 1975 for att gora det dyrare att 1ana i Sverige.

Under 1977 lades emellertid denna politik om pa sa sitt att svenska staten
ialltstorre utstrackning tog Over den privata sektorns utlandsupplaning. Sa
smaningom utvecklades tumregeln att staten skulle ldna ungefar motsva-
rande det totala privata valutaflodet varje ar (se figur 7:1).

Fran 1977 borjade dven det statliga budgerunderskottet att viixa i snabb
takt. Fran denna tidpunkt och till dags dato har budgetunderskottet blivit
den dominerande faktorn i riksbankens, riksgédldskontorets och finansde-
partementets arbete. Fragan har gdllt hur man skall kunna placera budget-
underskottet utan orimliga konsekvenser.

19004
12850
1485
85
9644
5488
13390
61946
68

1975
+ 333
+ 5198
+ 170
— 19
+ 2507
+ 637
+ 2536
+ 11 365
4 88

1976

+2371
—4145
+ 423
— 9
+3013
+ 1365
+3855
+6873
+ N

1977

—2347
+2015
— 247
— 1
+3955
+ 1550
+3674
+8599
+8972

1978

+ 5004
+14162
+ 455

0
+ 4481
+ 3199
+ 3858
+31159
+ 2034

1979

14549
1918
1055

31
4983
3582

+ 8864

+ 35000

+ 9039

+ 4+ + + +

1980

— 593
+ 16456
+ 1051
— 3
+ 6477
+ 3772
+ 5258
+32418
+22025

1981

+11912
+24083
+ 1617
— 57
+ 8185
+ 4752
+ 6124
+ 56 666
+ 9335

1982

+ 8629
+ 857
— 1082
— 8
+ 8291
+10221
+34415
+61323
+20176

1983

—14616
+ 14 266
+ 2820
+ 199
+10394
+11634
+32613
+57310
+25797

Nya finansieringsformer

for budgetunderskotten

Som framgér av tabell 7:1 valde man forst att finansiera en relativt stor
del av budgetunderskottet i riksbanken. Detta ledde till en stark kreditex-
pansion under 1978—79. En sadan kan forvintas leda till ytterligare for-
samring av bytesbalansen och/eller till en 0kad press uppat pa inflationen.
Dirfor slog man om och placerade stora mangder statspapper i affarsban-
kerna genom att successivt hoja likviditetskvoterna. Samtidigt lyckades
man ocksa oka placeringarna pa marknader utanfor bankerna, dvs hos AP-
fonden, forsakringsbolagen och allménheten. Detta blev sarskilt drama-
tiskt under 1982 och 1983 ndr man lyckades 0ka placeringarna med 35 mil-
jarder kronor vardera aret, till stor del tack vare storatillskott fran foretags-
sektorn. Slutligen hade staten borjat upptrada som lantagare pa de interna-
tionella ldnemarknaderna.

Innovationer pa kreditmarknaden

Nir den sedan lidnge arbetande kapitalmarknadsutredningen éntligen blev
fardig 1978, var ett av de fa konkreta forslagen inforandet av s k bankcerti-
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fikat. S& skedde ocksd och 1980 startade denna verksamhet. Eftersom
svensk kreditmarknad inte haft ndgon fungerande andrahandsmarknad,
med undantag for aktiemarknaden, blev starten av bankcertifikatsmarkna-
den ganska trog. Det tog lang tid innan kopare och séljare vant sig vid den
automatik och anonymitet som karaktariserar en virdepappersmarknad. Sa
smaningom lidrde man sig forfarandet att stilla kurser och sta for dem och
handeln med bankcertifikat blev alltmer effektiv, vilket tog sig uttryck i att
“’spreaden’’ mellan kop- och sidljkurser krymte till ndgra tiondels procent.
Omfattningen av handeln har emellertid blivit begrdnsad. I slutet av mars
1984 uppgick utestdende bankcertifikat till 18 miljarder kronor, att jamfo-
ras med en bankinlaning som vid samma tid uppgick till 370 miljarder.

Sommaren 1982 lanserades ytterligare ett nytt vardepapper i Sverige,
statsskuldsvixeln. Detta dr ett kortfristigt vardepapper som utges av staten
och framst riktar sig till foretagen, som borjat fa en mycket stor likviditet
till foljd av detlangvarigabudgetunderskottetoch vinstforbattringarna. Ut-
givningen av statsskuldsvixlarna blev en stor succé och i slutet av mars
1984 fanns det sddana vixlar utestaende till ett belopp av 60 miljarder kro-
nor. Négot ar senare borjade man dven utge riksobligationer, statspapper
med ldng 10ptid avsedda for framfor allt foretag. For att gora dem attraktiva
gavs i den fOrsta emissionen en viss rabatt pa priset. Nu siljs de pa helt
marknadsmaissiga villkor. De hade i mars 1984 vuxit till tio miljarder kro-
nor. Affarsbankerna fick till en borjan inte inneha varken statsskuldsvixlar
eller riksobligationer. Det senare ar nu tillatet.

Aven for statsskuldsvixlar utvecklades en vil fungerande andrahands-
marknad. Har hade naturligtvis erfarenheterna fran uppbyggnaden av
bankcertifikatsmarknaden en viktig roll i att minska tiden for en lyckad in-
troduktion. P4 senare tid har det dven dykt upp foretagscertifikat pa pen-
ningmarknaden for kort upplaning till storre foretag. Under hela 70-talet
vixte dessutom finansbolagen mycket snabbt och dessa utgav sk finans-
vaxlar for att dra till sig kort kapital frén foretagssektorn.

Hela denna utveckling av den svenska penningmarknaden, som dr dra-
matisk i sin snabbhet och omfattning, har pa mindre dn ett halvt decennium
omvandlat penningmarknaden fran en trog forhandlingsmarknad till en ef-
fektiv auktionsmarknad.

Ar regleringar nédvéndiga?
Tillkomstenav effektiva andrahandsmarknader forolika finansiella instru-
ment innebdr att de tekniska och marknadsmassiga forutséttningarna foren
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marknadskonform penningpolitik nu foreligger. Riksbanken kan i de flesta
fall styra marknadens likviditet och/eller rianteutvecklingen genom dppna
marknadsoperationer. Genom att tex silja statsskuldsvixlar kan riksban-
ken dra in likviditet frin marknaden och darigenom hoja den korta rintan.
Omemellertid marknadsréntan ar lika hog somriksbankens straffranta blir
en marknadsoperation utan effekt. Om riksbanken i detta lage siljer stats-
skuldsvaxlar forattdra in likviditet frin marknaden kanbankerna neutrali-
sera denna atgdrd genom att Oka sin upplaning i riksbanken. Riksbanken
kan dé enbart hoja rianteldget genom en hojning av straffrantan. Riksban-
ken forefaller av havd foredra att operera genom forandringar av straff-
rantan.

Genom attavskaffaregleringarnaoch i 6kad utstrackning styra med hjélp
av marknadsoperationer kan man uppna tva fordelar. Dels 6kar mojlighe-
ten att mer kontinuerligt styra utvecklingen pa kreditmarknaden. Uwn
marknadsoperationer maste styrningen av kreditmarknaden ske genom
nyemissionsvillkor — dessa forandringar kan av olika skél inte dga rum
alltfor ofta. Dels sker den penningpolitiska styrningen genom att man arbe-
tar med marknaden i stéllet for att som vid reglerande medel arbeta mot
marknaden. Darigenom uppnas sannolikt betydande samhéllsekonomiska
vinster.

Det forefaller emellertid som om riksbanken dnnu inte bestimt hur man
skall handskas med dessa nya mojligheter. Visserligen har man i finansde-
partement och riksbank framhallit en tendens motavreglering, framfor allt
manifesterat i avskaffandet av likviditetskvotskraven for bankerna hosten
1983. Samtidigt har man emellertid ocksa behdllit regleringen av banker-
nas utlaningsrintor, en informell reglering av bankernas utlaning samt
skarpt regleringen av AP-fondens och forsdkringsbolagens verksamhet.
Politiken forefaller saledes motsagelsefull.

Motsédgelserna i politiken framgar sarskilt tydligt vad géller forsakrings-
bolagen och obligationshandeln. [ juni 1984 fick dessa bolag direktiv om att
placera medel i statspapper till en avkastning som lag under marknadsran-
tan. Samtidigt med detta dndrades de tidigare placeringsreglerna till att en-
bart gdllanyinkopav statspapper. Kapitalforlusten pa de nykopta obligatio-
nerna kan tas omedelbart och framtrader dairmed entydigt som en skatt pa
forsakringsbolagen och forsikringssparandet.

Avskaffandet av likviditetskvoterna och denna regeldndring har starkt
bidragit till att fa igdng en andrahandsmarknad for obligationer med lidngre
loptider. Detar emellertid svart att f4 en sddan marknad att fungera val med
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den osdkerhet om nya ingrepp av liknande slag. cller i andra former, som
denna atgird skapat. Som vi tidigare betonat i de principiella avsnitten av
rapporten, kriver en val fungerande samhillsekonomi en hog grad av tro-
vardighet for att ge den nodvandiga forutsebarheten i fraiga om spelregler-
na for ekonomisk verksamhet. Detta géller inte minst for kreditmarknaden.

Det internationella ranteberoendet

De motiv som &beropas for att behalla de kreditpolitiska regleringarna ar
den nuvarande storleken pé statens budgetunderskott. Man menar att ett av-
skaffande av regleringarna skulle kunna leda till mycket stora rantehoj-
ningar. Marknadsréantan skulle stiga med kanske 10 procentenheter. Detta
skulle fa svara konsekvenser fOr nédringslivets investeringar.

Det forsta skalet for att behélla de kreditpolitiska regleringarna kan be-
motas med hdnvisning till det internationella rdnteberoendet. Vid fast
vaxelkurs och fria kapitalrorelser kommer det svenska rantelaget att be-
stdimmas av de rdntor som rader i de linder med vilka vi har fast vixelkurs.

Tendensen till fullstindig ranteanpassning kan naturligtvis motverkas
genomolika formerav regleringar som forandrar frihandeln med olika slag
av vdrdepapper. I Sverige har vi haft valutareglering sedan 40-talet. Den
har successivt liberaliserats och dr sedan en langre tid foremal for en grund-
lig oversyn av en offentlig utredning. For korta krediter dr laget att man for-
soker forsvara dessas rorelser dver gransen, men eftersom handelskrediter
maste tillatas ar det svart att fa annat dan ganska kortfristiga effekter. De
storre export- ochimportforetagenblirldnkarnaiett system som formedlar
korta krediter over granserna och knyter oss intimt samman med de inter-
nationella kreditmarknaderna.

Omdet svenska rianteldget skulle tendera att stiga gentemot utlandet skul-
le manga foretag flytta sina handelskrediter frn banker i Sverige till banker
1utlandet. Resultatet skulle bli ett tilltagande kort valutaflode fran utlandet
till Sverige. Detta skulle pressa det svenska rinteldget tillbaka ned mot det
internationella.

Detaralltsa klart att man pa goda grunder kan forvanta sig ett starkt inter-
nationellt ranteberoende for de korta rantorna. Hur forhaller det sig da med
de langa rantorna?

I tex Belgien och Danmark har man under senare ar kunnat observera
ldnga rantor som avvikit ganska mycket frdn omvirldens (figur 7:2). Detta
har anvints som ett argument mot en svensk avreglering med tanke pa att
aven vi har stora budgetunderskott.



FIGUR 7:2

Realrdnteutvecklingen i de
nordiska landerna.

Kalla: IMF.
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Skillnaden i nominell rinta mellan Danmark och de dvriga nordiska lian-
derna bor dock knappast hinforas till skillnad i realrinta. Den korrekta de-
finitionen pa realrinta dr emellertid nominell rinta minus forvéniad infla-
tion. Sannolikt beror avvikelserna pa skillnader i forvintad inflationstakt
och dirmed ocksa en forvintad vixelkurstforandring. Den danska ekono-
miska politiken skapade nimligen starka deprecieringsforvintningar. Ef-
ter omlaggningen av den danska stabiliseringspolitiken 1983 mot en mer
restriktiv politik foll ocksa de danska ridntorna snabbt.

De senaste arens begynnande framvixt av en mer marknadsmassig
svensk kapitalmarknad har inneburit en stigande ldng ridnta med realrdntor
paidag 5—7 procent. Det betyder att en marknadsmassig rantestruktur hal-
ler pa attuppsta. Genomdet internationellarinteberoendet for de korta rian-
torna och den marknadsmassiga inhemska rantestrukturen far den utlands-
ka rintenivan sitt genomslag dven pa den langa marknaden, valutaregle-
ringen till trots. Denna kan numera bara dimpa hastigheten i genomslaget.

Det dremellertid ocksa viktigt att framhélla att dven om den svenska rin-
tan skulle stiga i forhdllande till utlandet kan detta vara en 6nskvard utveck-
ling. Skillnaden dri sa fallendast ett uttryck for deprecieringsforvintningar
pa den svenska kronan och for den risk som ar forknippad med svenska
statspapper. Att dolja detta med regleringar vinner man ingenting pa. Ge-
nom att sldppa fram rintehdjningarna later man i stillet kreditmarknaden
tjdna som en indikator pa den ekonomiska politikens konsekvenser.
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Utlandsk upplaning

Som tidigare namnts blev den forsta reaktionen efter oljekrisen 1973—74
att forsoka fa svenska foretag och kommuner att borja lana i utlandet. Sa
smaningom gick man i stéllet in for att staten skulle svara for den utlandska
uppldningen. Som riktpunkt valdes att staten skulle 1dna motsvarande by-
tesbalansensunderskott. Med den storlek underskotten uppnadde blev den
offentliga utlandsuppldningen ganska betydande, och statens utlandsskuld
uppgick i mitten av 1984 till ndrmare 130 miljarder kronor.

Ett motiv for att staten skulle std for den utlindska uppléningen synes ha
varitatt den pasasatt skulle bli billigare for Sverige dnomenskilda foretag
eller kommuner var lantagare. Svenska staten far namligen betala ldgre
ranta pa lanav en given storlek dn ett enskilt foretag. Anledningen dr att f6-
retaget ofta ar beroende av ett fatal projekt och produkter vars framtid blir
avgorande for dess resultat. For Sverige som helhet ror det sig om 1 000-
tals foretag med olika projekt och produkter. Den storre riskspridningen
gor att landet kan erhdlla en ldgre rdnta pa sina lan.

Om landet kanforvéntas att devalvera sin valuta sa innebar detta kursfor-
luster pd utestdende lan i utlandsk valuta som méste tas med i den privateko-
nomiska kalkylen. For landet som helhet spelar det i detta fall ingen roll om
det dr stateneller foretagen som lanat utomlands. Daremot far det fordel-
ningseffekter genomatt det i ena fallet dr alla skattebetalare som far ta valu-
taforlusten och i det andra dgarna till de foretag som gor forlusterna.

Pa grund av foretagsrisken och vixelkursrisken tvingas vi driva upp det
inhemska réanteldget om vi vill att svenska foretag skall ta pa sig den ut-
landsupplaning som ar forknippad med underskotten i bytesbalansen. Ett
hogre rinteldge innebdr i sin tur ldgre investeringar i ndringslivet'och en
langsammare tillvaxt.

Debatten under sommaren 1984 om det svenska rédnteldget maste ses mot
denna bakgrund. En foregiven orsak for att diskontot hojdes med | procent
och straffrantan med 2 procent var att manga svenska foretags utlandslan
16ptut och attman ville se till att foretagen omplacerade dessa lan i utlandet.

Sjalvklart skulle man ha kunnat avsté frén rantehdjningen och i stillet ha
oOkat statens utlandsupplaning. Sérskilt om det internationella rantelaget
vintas ga ned inom en relativt kort period, sdg inom ett par minader, kan
det finnas skal att inte hoja den inhemska rdntan utan att Gverbrygga valuta-
flodet med okad statlig uppldning i utlandet.

Fragan om utldndsk upplaning méste emellertid enligt var mening ses i
ett mer principiellt perspektiv. Man maste frga sig vad valet av ett visst
stabiliseringspolitiskt normsystem har for konsekvenser for finansieringen
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av bytesbalansens saldo. Under Bretton Woodssystemet ansags det inte
forenligt med systemets konstruktion att bedriva statlig upplaning utom-
lands annat &n under mycket speciella omstindigheter. Genom att staterna
inte tilldts 1ana i utlandet tvangs de, i sin stabiliseringspolitik, att ingripa pa
ett tidigt stadium mot en alltfor expansiv inhemsk ekonomisk politik som
ledde till ett valutautflode. Pa sasitt blev det latt att skapa politisk forstaelse
for nddvindigheten av att aldrig bryta mot normen, fast vixelkurs.

Kontinuerlig kompenserande utldndsk upplaning fran statens sida gor det
mojligt attunder langa perioder bedriva en ekonomisk politik som ar mer
expansiv dn vad som dr forenligt med véixelkursnormen. Normen forlorar
ddrmedsitt virde. Anpassningen av den ekonomiska politiken fordrojs och
problemen skjuts pa framtiden. Detta dr ocksa vad som hénti Sverige sedan
1977. Av detta skdl menar vi att man fOr framtiden bor vara mer restriktiv
med den statliga utlandsupplaningen. Den fér inte ses som ett alternativ till
en omlidggning av en alltfor expansiv politik.

Penningmangdens styrning
I lander som USA, England och numera dven Frankrike har man sedan
70-talets mitt faststillt mal for penningmangdens tillviaxt. Dessa dr s k in-
termedidramaldirforattde dr verktyg for attkontrollerade slutligamalen:
inflationstakten och den reala tillvixten i ekonomin. Malen for penning-
méngden intar en central position i den stabiliseringspolitiska strategin i
dessa lander.

I en liten, 6ppen ekonomi med fast vixelkurs tar penningméingdens ut-
veckling inte alls det centrala intresse som i tex USA eller England. Man
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FIGUR 7:4

12-manaderstorandringar i
penningmangden enligt
tre olika definitioner.

Kalla: Riksbanken.
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kan ndmligen inte styra den nominella nationalinkomsten via penning-
mangden annat dn pa ganska kort sikt. Vid fast vdxelkurs blir penning-
mangdens tillvixt pa sikt vad den blir i vixelkursomradet som helhet. Den
bestdms da av efterfragan pa pengar. For Sveriges del ar viaxelkursomradet
var valutakorg. Penningméngdens 6kningstakt i detta omrade anges i figur
7:3. Den svenska penningmangden dr intressant att jimfora med omvarld-
ens, darforattavvikelser gerenantydan om graden av fel inriktning av pen-
ningpolitiken. Det framgar av diagrammet att man tilldt en dverexpansion
under 1978—80 samt 1982. For ndrvarande ligger man under omvirldens
Okningstakt.

Under senare ar har emellertid tillkomsten av bankcertifikat och stats-
skuldsvaxlar givit upphov till fragetecken om penningmingdens definition
och tolkning. Figur 7:4 visar de olika matten. Det framgér att det gor en
viss skillnad for 1983 vilketmatt mananviander. Det officiella svenskamat-
tet som anvinds i figur 7:4 omfattar sedlar, bankinléning och bankcertifi-
kat. Enligt var uppfattning ar bade bankcertifikat och statsskuldsvixlar sa
goda substitut for bankinlaning att de bor raknas in i penningméangden. Med
denna definition forskjuts atstramningen av penningpolitiken till slutet av
1983 och hela 1984, men gor den i stéllet desto mer dramatisk. En viktig or-
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Penningpolitikens
utveckling i linje
med radets normer

sak till denna utveckling dr att man i stor utstrackning lyckats ersitta stats-
skuldsvaxlar med riksobligationer. Om denna utveckling fortsatter kan
man vinta sig ganska betydelsefulla effekter.

Slutsatser

Utvecklingenav penningspolitikens upplaggning ochav dess resultat tycks
saledes i huvudsak ligga i linje med radets langsiktiga stabiliseringspolitis-
ka normer med en fast vaxelkurs och en langsam likviditetsokning som ger
trovardighet at vixelkursen. Penningpolitiken forefaller ocksd konsistent
med de av regeringen uppstillda inflationsmalen.

Detar vartattnotera attden har utvecklingen har dgt rum under en period
med minskande anvdndning av reglerande medel. Det har ocksé varit en
period med ettrelativt stort budgetunderskott. Riksbanken har sdledes visat
attdet gér att fora en stram penningpolitik under ogynnsamma omstandig-
heter med hjalp av en relativt marknadskonformuppldggning av politiken.

Kallor for detta kapitel har varit bl a artiklar av Johan Myhrman, Lars Hansson, Johan
Lybeck samt Larsoch Christina Jonung i Ekonomisk Debatt 1973; Kreditpolitiska ut-
redningen. SOU 1982:52, 53; Lars Wohlin, Kreditpolitik i omvandling. Ekonomisk De-
batt 1983 nr 1; Peter Englund och Jan Wallander, Svar till Lars Wohlin. Ekonomisk
Debatt1983 nr2; Lars Horngren, Svensk penningpolitik. En rapport till SNS Konjunk-
turrdd, september 1984,
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Spelet om I6nerna

Formellthar den svenska kronan dvenunder de senaste tio &ren varitknuten
till utldndska valutor genom fast vixelkurs. Efter Bretton Woodssystemets
sammanbrott 1973 dvergick Sverige till valutasamarbetet i den s k valuta-
ormen, vilket i grunden innebar en D-Mark-standard. Sedan 1977 har den
svenska vixelkursen varit fixerad gentemoten s k valutakorg — ett vigt ge-
nomsnitt av vara viktigaste handelspartners valutor.

Gentemot dessa "'normer’’ for den svenska kronans yttre virde har vi
emellertid genomfort nedskrivningar vid inte mindre dn fem tillfillen —
1976 (3 procent), varen 1977 (6 procent), hosten 1977 (10 procent), 1981
(10 procent) och 1982 (16 procent). I praktiken har vi darfor inte haft fast
utan rorlig vixelkurs. Vixelkursen har visserligen inte varit flytande, men
den har mer eller mindre passivt anpassats till den faktiska eller forvintade
inhemska pris- och kostnadsutvecklingen i stéllet for att fungera som ett
Overordnat styrinstrument for den svenska inflationstakten och den ekono-
miska politiken i ovrigt (jfr tabell 4:3).

Efter varje devalvering har detidenekonomisk-politiska debatten stalits
fragan: ’Kandevalveringenlyckas?’’ Svarenhar ofta formulerats i termer
av olika scenarier for den internationella konjunkturutvecklingen, prissatt-
ningsbeteende och priselasticiteter for svenska exportvaror och féretagens
investeringsbendgenhet. Men enligt var mening ér fragan felstalld. Den
viktiga fradgan dr rimligen: *’Varfor blir Sveriges ekonomi omoch om igen
devalveringsmogen?’

Man bor alltsd inte se situationerna 1976—77 och 1981 —82 somisolera-
dekostnadskriser, vilkakrdvdeextraordindradtgérder vid just dessa tillfal-
len. Laget dr i stéllet det att vi har en kontinuerlig lonebildningskris i den
svenska ekonomin sedan lang tid tillbaka. Det dr denna kris sombehandlas
1 det hér kapitlet.

Nar slutade I6nebildningen fungera?
Nirdetgallerattspara vad somgatt snetti svensk Ionebildning ar en rimlig
forsta fraga vid vilken tidpunkt systemfelenborjade upptrida. Denkonven-
tionella uppfattningen ar att I6nebildningen fungerade val dnda fram till
kostnadsexplosionen i samband med den forsta oljekrisen. Lonedkningar-
na skulle framtill dess ha legatinom ramen for det samhallsekonomiska ut-
rymmet enligt den s k EFO-modellen.



FIGUR 8:1

Sveriges relativa
nominalléneutveckling.
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Finland, Norge, Schweiz,
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Kallor: SAF, OECD.
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Det finns emellertid en konkurrerande uppfattning, enligt vilken kost-
nadsproblemen har sina rotter betydligt langre tillbaka i tiden. Enligt denna
syn skulle 1949 ars devalvering med efterfoljande I6nestopp tillsammans
med Koreaboomen ha skapat en vinstniva i ndringslivet som vésentligt
Oversteg vad som var ndodvandigt for en balanserad tillvaxt. Lonedkningar-
na under 50- och 60-talen knaprade sedan gradvis in pa vinstandelen. Vid
konjunkturtoppen 1965—66 hade l6nerna kommit i kapp jamviktsnivan
och industrisysselsittningen borjade falla. Fortsatta Ionedkningar utdver
jadmviktsnivan var forenliga med full sysselsattning endast pa grund av den
snabba expansionen av den offentliga sysselsittningen. Enligt denna
uppfattning" skulle svensk l16nebildning egentligen aldrig under perioden
med centrala forhandlingar ha fungerat pa ett sddant satt att Ionedkningarna
kunnat hallas inom det utrymme som ar forenligt med en balanserad ut-
veckling i ekonomin.

Oavsett vilket av de tva synsatten som valjs dr det dock alldeles klart att
l6neutvecklingen efter 1974 varit helt of 6renlig med de véxelkursnormer
som lagts pa ekonomin. Figur 8:1 visar utvecklingen av timfortjénsten for
arbetare inom svensk tillverkningsindustri i férhallande till motsvarande

') Synsattet presenterades mer i detalj i Konjunkturradets rapport 1980/81. Det by g-
ger bl a pa Séderstrom-Viotti (1979) och Wissén (1983).
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utveckling i vart viktigaste konkurrentland Visttyskland och i de mindre
europeiska landerna. Kurvorna tar inte hdansyn till indirekta Ionekostnader,
produktivitet och vixelkursforandringar och siager darfor ingenting om ut-
vecklingen av Sveriges relativa kostnadsldge (detta framgar av figur 3:2 i
kapitel 3). Daremot visar figuren med all 6nskvard tydlighet att de svenska
nominallonerna sedan 1974 kontinuerligt tenderar att stiga snabbare dn vad
som dr fallet i jaimforbara ldnder. Det finns ingenting som tyder pé att denna
tendens brutits, annat dn hogst temporirt 1977 och méjligen 1981. Tenden-
sen forstarktes klart under 1984.

En vrangbild av I6nebildningen

Denallmidnnasynen pa hur svensk 16nebildning fungerar ar starkt priglad
av Saltsjobadsandan, av erfarenheterna fran 50- och 60-talen och av EFO-
modellens struktur och samband. Det tankeschema de flestatorde hai bak-
huvudet, ndr de resonerar om lonebildningen, skulle kunna beskrivas s
har:

Lonenivdn bestdms i regelbundna forhandlingar mellan SAF och LO.
Vid avtalsperiodens borjan foreligger ett visst utrymme for l1onedkningar
vid oforiandrad I6ne- och vinstandel. SAF vill halla tillbaka [6nedkningarna
for att 0ka kapitalagarnas vinster. LO vill driva pa l6nedkningarna for att
hoja l10ntagarnas inkomster. Om utrymmet overskrids, drabbas bagge par-
ter genom att vinsterna faller och arbetslosheten stiger. Centrala forhand-
lingar bidrar till att hdlla Ionenivan inom utrymmet. Staten kan ddrigenom
halla sig utanfor avtalsrorelsen.

Denna bild av svensk 10nebildning har nog en gang dgt viss riktighet.
Men i dag kan man hdvda att den ar felaktig pa snart sagt varje enskild
punkt. LO—SAF-forhandlingarna (oavsett om de fors centralt eller ej) do-
minerar inte lingre 16nebildningen. Lonenivan bestims i hog grad i andra
forhandlingar och pa det lokala planet genom I6neglidning. Nagot entydigt
utrymme enligt EFO-normen kan inte langre faststéllas. SAF kédnner inget
huvudansvar for vinstandelens utveckling i samhillet. Arbetstagarparten
kan knappast varaktigt pAverka lontagarkollektivets disponibla inkomster
genom forhandlingar med arbetsgivarna. Sysselsattningen bestams inte ba-
raav det genomsnittliga kostnadslaget utan dven i hog grad av den offentli-
ga sektorns expansion och av 16nespridningen. Centrala forhandlingar kan
ha ett hogt pris i termer av minskad [6nespridning och hoga lonekrav. Sta-
tendrallestddes narvarande i Ionebildningen fore, under och efter avtalsro-
relsen genom skattepolitiken, som arbetsgivare, och genom parternas for-
vantningar pa den ekonomiska politiken.



Diskussion utifran
felaktiga forutsdttningar

Parterna borde dela pa
ansvaret

TABELL 8:1

De fyra stora avtals-
omradena 1980 (omfatt-
ning i tusental arbetare).

Allt detta bidrar till att gora den traditionella bilden av svensk lonebild-
ning missvisande i dagsldaget. Konjunkturradet visade i en tidigare rapport
(1980/81) hur ett slentrianmassigt EFO-tdnkande kan leda fel i en situation
dar priset pa vara exportvaror bestims av den inhemska kostnadsnivan och
produktivitetsutvecklingen bestdms av utslagningen av industrikapacitet.
Men resonemangen fordes dir som om lonebildningen alltjamt frimst var
en frdga om centrala forhandlingar, om fordelningen av produktionsresul-
tatet mellan arbete och kapital och som om en lugn kostnadsutveckling
framst stod att vinna genom aterhallsamhet fran lontagarpartens sida. Aven
den nyligen av fem nationalekonomer (Calmfors m f1) framlagda rapporten
om ’Lonebildning och samhillsekonomisk stabilisering ™’ forefaller i vissa
delar praglad av ett sddant synsitt.

Vi skall hidr granska ndgra av de ytterligare faktorer som bidragit till att
gora denna bild av 16nebildningen inaktuell.

SAFs forsvagade roll

Alllonebildning sker i forhandling mellan arbetsgivare och arbetstagare pa
central eller lokal nivd. Om l6nerna hamnar pa i ndgon mening for hog ni-
va, borde alltsa ansvaret for detta vila lika tungt pa bagge parter. Sa ar dock
inte fallet i Sverige. Ansvaret laggs regelmassigt pa lontagarorganisatio-
nerna for brist pa *’aterhallsamhet’’. Man kan fraga sig vad detta beror pa.
Lontagarorganisationernakan knappastanses ha ndgot naturligt intresse av
aterhallsamhet pa l0nesidan, medan intresset for att halla tillbaka 16nedk-
ningarna borde vara mycket vilutvecklat pa arbetsgivarhall.

Det finns emellertid flera forklaringar till att Svenska Arbetsgivarefore-
ningens roll som ddmpande faktor i Ioneutvecklingen kommit att kraftigt

Statliga sektorn

SF inom LO
Statens arbetsgivarverk (SAV) TCO-S 586
SACO/SR-S
Kommunala sektorn
Svenska Kommunfdrbundet Sl Al
Landstingstérbundet 1S LY
: SACO/SR-K
Privata sektorn
SAF LO 740
SAF PTK 500

Kalla: SOU 1984:19.
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undermineras under de senaste 10—15 aren. Ett viktigt tecken pa denna
forsvagning ar LO—SAF-omradets minskande andel av den totala syssel-
sdttningen som omfattas av kollektivavtal. De offentliganstilldas andel av
det totala antalet l6ntagare pad den svenska arbetsmarknaden har vuxit
snabbt sedan 1965 och motsvarade 1980 cirka 43 procent. Eftersom den
fackliga anslutningsgraden Okat snabbare pé den offentliga sidan domine-
rade de offentligaavtalsomrddenaantalsmissigtde privata redan 1980, en-
ligt tabell 8:1.

SAFs stillning har forsvagats dven pa andra sétt dn rent storleksméssigt.
I mitten av 60-talet fick de offentliganstéllda full formell forhandlingsratt.
Detta i kombination med den offentliga sektorns snabba tillvéxt och en for-
handlingsmassigt svag arbetsgivarpart pa den offentliga sidan ledde till att
det offentliga avtalsomradet kan betraktas som i praktiken Ioneledande se-
dan denna tid. Loneledarskapet hdnger endast i begrdnsad utstriackning
samman med pa vilket avtalsomrade avtalen forst undertecknas. Den part,
som har storsta forhandlingsstyrkan kommer de facto att dominera avtals-
rorelsen, oavsett nar avtalen undertecknas.

Inom det offentliga avtalsomradet har en samordning pa arbetsgivarsi-
dan (inom den s k Oasen) gradvis vuxit fram. Mellan SAF och de offentliga
arbetsgivarna forekommer diremot inga dverenskommelser il6nepolitiska
fragor. Aven bildandet av SFO", Arbetsgivareforeningen for samfillt dg-
da foretag och organisationer, en direkt f6ljd av LKAB-konflikten 1969,
har bidragit till férsvagningen av SAFs position.

Hartill kommer att SAFs forhandlingsstyrka dven inom sina begrdnsade
domédner kommit att avta till foljd av atminstone tre faktorer. Den fOrsta dr
den starka 0kningen av arbetsrittslig lagstiftning under 70-talet. Arbetsta-
garpartens intresse av forbattringar i anstéllningsvillkoren utover l6nen
(det som pé avtalsjargong kallas **Allménna Villkor'") har under detta de-
cennium néstan fullstédndigt tillgodosetts genom lagstiftning. Déarigenom
har ett viktigt forhandlingsvapen vridits ur hdnderna pa arbetsgivarna.
Aven olika vinstdelningskonstruktioner har forsvunnit som ett potentiellt
férhandlingsargument i och med lagstiftningen om olika vinstavséttningar
och lontagarfonder. Kvar finns egentligen bara I6nerna att férhandla om.

Den andra faktorn som minskat SAFs forhandlingsstyrka dr det allmdnna
opinionslédget. Det anses inte foreligga opinionsmassiga forutsattningar for
SAF att ta en storkonflikt i syfte att hejda stora 16nedkningar. Exemplet

") SFO sluter avtal omfattande cirka 68 000 LO-anslutna och 40000 PTK-anslutna.



SAF behdver inte
ta ansvar for vinsterna

Snarare ett slags

medlare

Forhandlingarna —
kamp mellan lontagar-
kolickiiv

fran 1980, da regeringen efter en lang dyrbar konflikt slutligen gick in och
uppmanade SAF att acceptera samhillsskadligt stora kostnadsokningar,
manar knappast till efterfoljd.

Dentredje faktorn, slutligen, dratt SAF knappast ser detsom nagon hu-
vuduppgift for organisationen att forsvara kapitalandelen. En hygglig 16n-
samhet ar visserligen en forutsattning for ett vél fungerande néringsliv.
Men, som behandlas nedan, kan arbetsgivarna numera forlita sig pa att re-
geringen tar pa sig det yttersta ansvaret fOr att vinstandelen ligger pa en
rimlig niva. En lonsammare strategi for SAF 1980 hade kanske varit att i
stallet for att ta konflikt sldppa fram dnnu storre kostnadsokningar och pa
sa satt paskynda devalveringarna 1981 och 1982. SAF kan i stéllet for att
sattaklackarnaimarkendgna sig at for foretagsledarna viktigare uppgifter,
som t ex produktivitetsfragor och att soka fordandra lonestrukturer som upp-
levs som expansionshinder. I sddana fall kan det vara ett arbetsgivarintres-
se snarare dn ett [Ontagarintresse att hoja vissa lontagarkategoriers loner.

Allt detta innebdr att SAF inte langre fungerar som en effektiv broms pa
de totala I6nedkningarna i samhdllet. Organisationen kan knappast lingre
ses som en egentlig motpart i avtalsforhandlingarna ens inom sitt eget be-
grinsade avtalsomrade. Snarare bor den betraktas som en remissinstans el-
ler medlare, som lagger synpunkter pa och forsoker samordna inbordes
motstridiga krav som framfors fran olika lontagarorganisationer och fran
regeringen.

Konkurrensen mellan lontagarorganisationerna

[ schablonbilden av I0nebildningen fors avtalsforhandlingarna mellan ezt
lontagarkollektiv och en arbetsgivarpart. Detta kan ha varit en korrekt be-
skrivning av verkligheten sa linge LO—SAF-forhandlingarna fungerade
som riktmdrke for hela avtalsrorelsen och s& linge vinstandelen kunde
krympas utan storre problem. Med framvixten av ett starkt tjanstemanna-
kollektiv, viktiga nyaavtalsomraden och med begransat utrymme for lone-
okningar har bilden blivit en annan. Avtalsférhandlingarna ér i dag i hog
grad en kamp mellan olika l6ntagarkollektiv om andelarna i ett begrénsat
lIoneutrymme. Det finns starka motséttningar mellan arbetare och tjénste-
man, mellan offentliganstillda och privatanstillda, mellan hogavlonade
och lagavlonade, mellan yngre och ildre, mellan titort och glesbygd. Mot-
sattningarna kan gélla kontraktsformer, avtalsperiod och anstéllningsvill-
kor men avser naturligtvis framfor allt fordelningsfragor och relativlioner.
Dessa motsattningar existerar ocksa inom varje enskilt lontagarkollektiv
som en spanning mellan central och lokal niva.
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Kampen mellan olika Iontagarkategorier och de inbordes fordelningsfra-
gorna riskerar naturligtvis att leda till att den genomsnittliga 16nenivan
hamnar betydligt hogre dn vad ndgon part egentligen avsett. Ingen anser sig
haintresse av att driva upp den allminna Idnenivan, men alla strivar efter
att forbittra sin relativa position i [oneférdelningen. Summan av alla dessa
strdvanden blir en inflatorisk I6neutveckling som ingen enskild part kdnner
ansvar for. Var och en har ju bara bevakat sin relativa position!

Situationen kan beskrivas som ett spel mellan tva lontagargrupper, lat oss
kalla dem arbetare och tjanstemin, som bada nojer sig med att inte forsdm-
ra sin relativa position i forhallande till den andra gruppen. Grupperna be-
stimmer sina egna loner oberoende av varandra och bada grupperna kan
vilja mellan tva strategier: stora lonedkningar eller sma l6nedkningar. De
tinkbara utfallen av denna spelsituation framgar av tabell 8:2.

Tjanstemannen
Stora I6nedkningar Sma Iénedkningar
A B
Stora Oférandrade rela- Férsamrad rela-
Arbe- |16nedk- tiviéner tivion for tjanste-
tarna ningar mannen
HGg inflation Lag inflation
Sma Cc D
I16nedk- Foérsdmrad-relativ- Oférandrade rela-
ningar 16n for arbetarna tividner
Lag inflation Ingen inflation

Det kan vara virt att begrunda speletndgra minuter. Bagge gruppernaantas
girna viljahamna iruta D och avsta fran egna relativa forbdttringar i utbyte
mot stabila priser. De skulle ddrfor ndja sig med sma [6nedkningar. Men
risken dr stor att en av grupperna missbrukar detta lige och passar pa att
forbittra sin relativlon till priset av endast lag inflation. Den andra gruppen
far da som "’beloning’’ for sin aterhallsamhet dels sdnkt relativlon, dels
viss inflation. Det blir ddrfor alltfor riskabelt att vil ja den aterhallsamma
linjen och spelets enda balanspunkt blir ruta A, med of érindrade lonerela-
tioner och hdg inflation. Det hjdlper alltsd inte att bigge parter "hatar infla-
tionen’’ for att undvika detta utfall.

En stark arbetsgivarpart skulle naturligtvis kunna halla tillbaka lonekra-
ven frdn bada grupperna och pressa ned utfallet i ruta D. Men av skil som
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redan diskuterats saknar arbetsgivarna bade formaga och starka incitament
att halla tillbaka de totala lonedkningarna. Snarare ar det sd att arbetsgivar-
parten har egna intressen att tillgodose i spelet om relativlonerna. For dem
ar brist pa exempelvis yrkesarbetare eller tekniska tjdnstemén ett hot mot
foretagens expansionsformaga. Det géller darfor att undvika att det relativa
loneldget pa grund av bristande marknadsanpassning utgor ett rekryte-
ringshinder for sadana forhallandevis hogavlonade nyckelgrupper.

Vad avtalsrorelsen salunda i hog grad handlar om &r hur ett stort antal
motstridiga krav pa de avtalsenliga Ilonedkningarnas fordelningsprofil skall
kunna forenas med en lonestruktur som medger en smidigt fungerande ar-
betsmarknad. Arbetsgivareforeningen spelar hir en dubbelroll som dels
partimalet, dels nagot slags medlare mellan skilda Iontagarintressen. Dar-
emot finns det egentligen ingen part i forhandlingarna som spelar rollen av
den totala kostnadsutvecklingens Overvakare. Slutresultatet har ocksa van-
ligtvis blivit att fordelningskonflikterna (tillfalligt) 10sts till priset av en
standigt stigande kostnadstrend.

Samordningens for- och nackdelar

Nyckeln till problemet i den spelsituation, som just beskrivits, kan anses
ligga i bristen pa samarbete mellan de tvé lontagargrupperna. Om de tva
“'spelarna’ kommunicerar med varandra fore "'spelets’’ borjan, och om
de dessutom kanenasoch inga bindande avtal med varandra, finns detinga
problem att astadkomma ett utfall med ofdriandrade relativioner och stabil
prisniva (ruta D) till gagn for bagge parter — och for samhillet i ovrigt.
Samordning blir i sé fall [0senordet for aterhallsamma Ioneavtal.

Samordning — eller centralisering — brukar ocksa framstallas som nyc-
keln till ansvarsfulla uppgorelser i den svenska avtalsrorelsen. Det dbero-
pade skalet har just varit attendast vid ett samlat upptradande tvingas lonta-
garorganisationerna att ta samhallsekonomiska hdnsyn nar de formulerar
sina lonekrav. Samordning har ocksa kidnnetecknat de svenska lontagar-
organisationernas agerande i avtalsforhandlingarna i betydligt hogre ut-
striackning dn i andra linder. (Endast Norge och Osterrike dr jamforbara i
detta avseende.) Krav har ocksa rests pa férnyad samordning i avtalsfor-
handlingarna som ett sdtt att fi bukt med kostnadsutvecklingen i Sverige.

Det finns dock anledning att stélla sig tvivlande till att 6kad samordning
pa lontagarsidan skulle kunna bidra till en béttre fungerande 10nebildning
i dag. Det finns flera skal till denna skepsis.

For det forsta dr det visserligen riktigtatt forbundsvisa, dvs decentralise-
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rade, forhandlingar reducerar incitamenten till 9vergripande samhallseko-
nomiska hdnsynstaganden. Men & andra sidan kan de risker, som &r for-
knippade med hoga lonekrav, vara storre vid decentralisering. En kost-
nadskris inom ett enskilt avtalsomrade kan , &tminstone i den privata sek-
torn, véntas sl betydligt hardare mot sysselsattningen inom just detta om-
rdde dn en kostnadskris i ekonomin som helhet.

For det andra kan man inte utgé fran att overlaggningar mellan "’spelar-
na’’ fore *’spelets’’ borjan leder till att de faktiskt kommer Overens. En
samordning kan aldrig eliminera de fordelningspolitiska motséttningarna
mellanolika forbund och mellancentral och lokal niva. Snarare ar det sa,
att spanningarna mellan forbunden maste byggas in i de centrala avtals-
konstruktioner, som forhandlas fram av lontagarsidan. Detta leder till att
den totala avtalsmassiga lonedkningen blir storre till foljd av alla sdrintres-
sen som madste tillgodoses i samordningsprocessen. Spanningen mellan
central ochlokal nivé leder i sin tur till Ionedkningar utover de avtalsmassi-
ga dels i form av foljsamhetsklausuler, kontrollstationsforhandlingar och
indexregler, dir de relativa positionerna bevakas i sjdlva avtalet, dels i
form av lonedkningar utover de avtalsmassiga nér de centrala avtalen skall
omséttas pa lokal nivd. Med bestdende fordelningsmotsattningar inom 16n-
tagarkollektivet kan sdlunda priset for samordning bli mycket hogt bade i
termer av total kostnadsokning och i termer av en arbetsloshetsskapande
l6nestruktur.

Samma invidndning kan anforas mot argumentet for en tidsmassig sam-
ordning av de framtida avtalen. Det har hdvdats att de nu Iopande avtalens
olikheter i konstruktion och varaktighet skapat oréattvisor och brist pa jam-
forbarhet mellan avtalsomradena. Det skulle darfor vara efterstravansvart
att astadkomma en ny tidsmassig startlinje, dar alla forbunden kunde *’star-
ta pa samma fot'’. Man missar da podngen att skillnaderna i avtalens konst-
ruktion och 16ptid bl a har till syfte att till ndds dolja spanningarna mellan
och inom forbunden i fordelningshdnseende. Oavsett nér i tiden den nya
startlinjen dras kommer det frdn ménga hall att resas krav p4 kompensation
for andra gruppers dittillsvarande l6neutveckling. Det dr inte klart vad som
skulle vara vunnet pa att bringa alla dessa konflikter till ytan vid en enda tid-
punkt snarare dn att lata dem motas allteftersom avtalen loper ut.

Rentgenerellt finns det mycketsom talar for att en serie forbundsvisaav-
tal, som Ioper omlott med varandra, leder till storre samhallsekonomisk
stabilitet dn stora samordnade avtal for i stort sett hela arbetsmarknaden.
Det kan visserligen ta langre tid att krama ut inflationen ur ett sddant sys-
tem. Men & andra sidan ar systemet, nér de avtalsmassiga l6nedkningarna
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vil ligger pa en lag niva, betydligt mer motstandskraftigt mot plotsliga in-
flationschocker an ett system med centrala avtal."

Vi har inte heller ndgot empiriskt underlag for att pasta att centrala avtal
skulle vara mer aterhallsamma @n vad som skulle bli fallet vid en decentrali-
serad avtalsrorelse. Som inledningsvis diskuterades kan man havda att det
svenska avtalssystemet med centrala forhandlingar under i stort sett hela ef-
terkrigstiden lett till for stora l6nedkningar i viss bemirkelse. Avtalet
1975—76 visade att effekten av samstammigt felaktiga forvantningar vid
en tidpunkt som rdkade sammanfalla med avtalsrorelsen kunde fa kata-
strofala effekter pa ett land med sa pass centraliserad 16nebildning som Sve-
rige da hade.

I den man ndgot star att vinna pa samordning i avtalsrorelsen borde sdda-
na krav 1 stdllet riktas mot arbetsgivarparten. P& arbetsgivarsidan ar det
namligen lattare att se vad som skulle kunna vinnas pa en samordning mel-
lan SAF och de offentliga arbetsgivarorganen. Fram till forhandlingarna i
mitten av 60-talet dikterade de offentliga arbetsgivarna (atminstone for-
mellt) ensidigt [6nevillkoren i den offentliga sektorn. Dessa blev pa sa sitt
med nodvandighet starkt priaglade av den privata sektorn (och didrmed av
SAF) vad betriffar savil 1oneniva som Ionestruktur. Sedan dess forekom-
mer som namnts inga kontakter i Ionepolitiska frdgor mellan de oftentliga
och de privata arbetsgivarna.

Det ar svart att se vilket arbetsgivarintresse som i langden kan tillgodoses
av de offentliga arbetsgivarorganen med den dubbelstéllning dessa intar
mellan den politiska och den avtalsmissiga sfiren. Genom en samordning
mellan de privata och de offientliga arbetsgivarna vad avser savil niva som
fordelningsprofil pa lI0nedkningarna skulle arbetsgivarsidans styrka i av-
talsforhandlingarna kunna aterupprittas. Detta forutsitter givetvis ocksé
att de offentliga arbetsgivarna dr beredda att g i1 konflikt tillsammans med
de privata for att ge tyngd at arbetsgivarsidans standpunkter.

Behovet av starka arbetsgivare

I huvudsak menar viatt den svenska lonebildningen bést kan beskrivas som
dels en inbordes fordelningskamp om *’réttvisa’’ l6ner mellan olika lonta-
gargrupper, dels enkamp om "’rdttvisa’’ kontra ''marknadsanpassade’’ 10-
ner mellan lontagarorganisationerna och arbetsgivarna samt mellan central
och lokal niva. Nagon egentlig motpart vad kostnadsnivan betriffar existe-

) Det finns en vdxande teoretisk och empirisk litteratur pa detta omrade. Se tex
Taylor (1980) och Taylor (1983).
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rar inte. Statsmakterna har i sista hand ansvaret for de disponibla inkoms-
terna (via skattepolitiken), for sysselsattningen och for Ionsamhetsnivan i
naringslivet (via finans- och vaxelkurspolitiken). Det ar dessa faktorer som
ligger bakom de senaste arens envisa kostnadstrend och det dr har som at-
girder mdste sattas in om trenden skall kunna brytas.

P& senare tid har framlagts ett antal forslag till reformer av 16nebildning-
en i syfte att forma lontagarsidan till 0kad aterhallsamhet i l6nekraven.
Konjunkturradet foreslog i 1980/81 rs rapport ett system av betingade av-
tal med utrymmesberoende kontrollstationer dér salunda nagon form av
vinstdelning skulle 4ga rum. Fran politiskt hall har foreslagits en minskad
statlig subventionering av arbetsloshetsforsiakringen i syfte att lata syssel-
sattningseffekterna av kostnadsdrivande 16nedkningar sla tillbaka pa hela
lontagarkollektivet. Den grupp pa fem ekonomer (Calmfors m fI) som ut-
rett 16nebildningsfrdgorna har tagit fasta pd och vidareutvecklat bagge
dessa forslag.

Enligt Konjunkturraddets mening kan bada handlingslinjerna vara val
varda att provas. I det langa loppet forefaller det emellertid orimligt att lag-
ga huvudansvaret for aterhallsamhet i avtalsrorelsen pa lontagarorganisa-
tionerna. Dessa dr ju ideologiskt och organisatoriskt uppbyggda kring syf-
tet att forbdttra villkoren for medlemmarna, att omsitta medlemmarnas
onskemadl i handling. Att forsoka fa dematt ’’fungera baklanges’’ ar sanno-
likt domt att misslyckas.

Huvudansvaret for samhillsekonomiskt rimliga avtalsuppgorelser maste
enligt rddets mening laggas pa arbetsgivarparten vars forhandlingsorgani-
sationer ar uppbyggdakring syftet att hdlla tillbaka kostnadsokningar. Var
diskussion tidigare i detta kapitel och i kapitel 4 pekar har ut tvd omraden
dar forandringar ar nodvindiga.

Det forsta ar att rent organisatoriskt forstarka arbetsgivarnas forhand-
lingsmassiga styrka. De offentliga arbetsgivarna spelar hiar en nyckelroll.
De kan forses med storre forhandlingsstyrka genom s k *’cash limits’” i de
offentligaanslagen, varigenom avviagningen mellan kostnadsokningar och
sysselsattning framstar klarare. De kan ocksa i viss bemarkelse underord-
nas SAF genom en kraftig decentralisering av de offentliga forhandlingar-
na till verk och myndigheter (jfr Calmfors m fl) varigenom SAF ater skulle
bli den dominerande arbetsgivarparten. De skulle slutligen kunna alaggas
attsamordna sina lonebud med SAFs. En samordning med exempelvis Sta-
tens avtalsverk skulle forbittra SAFs opinionsmassiga konfliktberedskap
avsevirt. En konflikt skulle i ett sadant lage galla vissa lontagarintressen
mot samtliga skattebetalares intressen.
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Det andra omradet for forandringar i arbetsgivarrollen galler stabilise-
ringspolitikens upplaggning.

Krisen i den svenska lonebildningen méste analyseras i samband med
fordandringar i de grundlidggande spelreglerna for den ekonomiska politiken
under efterkrigstiden. Forsvagningen av arbetsgivarrollen har lopt paral-
lellt med 6vergangen fran de normer som styrde svensk ekonomi under 50-
och60-talen — ndmligen fast viaxelkurs, ingen utlandsupplaning och balan-
serad budget — till 70-talets upplosning dé staten ackommoderat hdga no-
minella avtal genom devalveringar och expansiv finanspolitik.

I den stabiliseringspolitiska regim som utvecklats under de senaste tic
aren finns det foga incitament fOr arbetsgivarna att hélla tillbaka de totala
kostnadsokningarna, eftersom vinstnivdn med viss efterslapning hallits
uppe genom devalveringar oavsett vilka kostnadsokningar som intréffat.
SAF har darfor koncentrerat intresset till organisations- och produktivi-
tetsfradgor samt till att soka framja en mer marknadsanpassad lonesattning.

Lonebildningens permanenta kris beror pa att det for narvarande saknas
en stabiliseringspolitisk norm som kan fungera som ankare saval for de av-
tal som parterna traffar som for den ekonomiska politiken. Den viktigaste
reformen for att stirka arbetsgivarnas forhandlingsmaissiga styrka ar sale-
desatt konsekvent genomfora ett normbaserat prisstabiliseringsprogram sa
som vi presenterar detta i kapitel 4. Med en trovirdig norm som institutio-
nell ram forvandlas stora allméinna kostnadsokningar till ett reellt hot mot
foretagens langsiktiga lonsamhetsniva. Arbetsgivarparten far darmed star-
ka incitament att halla tillbaka kostnadsokningar.

Troviardigheten i Overgéngen till en normbaserad stabiliseringspolitik
okar enligt resonemanget i kapitel 4 om den kombineras med fordndringar
i spelreglerna. Det finns utrymme for atskilliga reformer av det nuvarande
avtalssystemet. Statens roll som arbetsgivare kan stirkas exempelvis ge-
nom cash limits for [onekostnaderna. Ensamordning mellande statliga och
privata arbetsgivarna kan genomf6ras. Arbetsloshetsforsiakringen kan fi-
nansieras huvudsakligen av de fackligt anslutna.

Det yttersta provet pa arbetsgivarnas vilja och formaga att bromsa kost-
nadsokningar uppstar naturligtvis under konflikthot. Arbetsgivarna, savil
de privata som offentliga, stills hir infor svara avvigningsproblem. Ar
mojligheten av en lngsiktig lagre kostnadsniva vard sitt omedelbara pris i
termer av produktionsbortfall och opinionsforluster? Svaret pa fragan be-
ror i stor utstrdckning pa trovardigheten hos prisstabiliseringsnormen.

99



Arbetsgivarna maltavla
for normpolitiken

100

Med hotet om kraftigt fallande vinster kan konfliktkostnaden vara vird att
ta. En trovardig stabiliseringspolitik skapar dessutom en vetskap om ar-
betsgivarnas okade konfliktberedskap dven hos lontagarorganisationerna.
Dessa kan lattare fa acceptans for prutningar pa sina lonekrav om alternati-
vet framstar som en lang och sannolikt meningslos konflikt.

En icke-ackommoderande upplaggning av stabiliseringspolitiken fram-
stalls ofta som huvudsakligen riktad mot lontagarnas organisationer, vilka
skall skrammas till dterhallsamhet genom hot om arbetsloshet. Videlar inte
denna syn. Det ar tvartom arbetsgivarsidan som ar den fraimsta maltavlan
for normpolitiken. Naturligtvis menar vi ocksa att samtliga parter, saval
lontagare somarbetsgivare, gynnas av en norm genom att den skapar en 16-
nebildning som bidrar till samhillsekonomisk balans.

Kéllor for detta kapitel har varit bla Calmfors, L, Holmlund, B, Lindbeck, A, Lund-
gren, N och Ysander, B-C, Lénebildning och samhallsekonomisk stabilisering. Dis-
kussionsunderlag fér Sparbanksféreningens seminarium pa Skepparholmen den 6
december 1984 (stencil); Cameron, D R, Social Democracy, Corporativism, Labour
Quiscence and the Representation of Economic Interestin Advanced Capitalist Socie-
ty i Goldthorpe (utg) Order and Conflictin Contemporary Capitalism, Oxford Universi-
ty Press 1984; Forskning om Lennsdannelsen i de nordiske land, Nordisk ekonomisk
forskningsrad, (stencil 1984); Leion, A, Bakgrunden till dagens I6neférhandlingssys-
tem (stencil 1984); NiIsson,_C, Lénebildningen i Sverige — en analys av den institutio-
nella ramen kring I6nebildningen och I6neinflationen (stencil 1984); Soderstrom, H
och Viotti, S, Money Wage Disturbances and the Endogeneity of the Public Sector in
an Open Economy i Lindbeck, A (utg) /nflation and Employment in Open Economies,
North Holland 1979; Séderstréom, H, Villkoren for 80-talets avtalsférhandlingar, i
Benzel, R m fl: Stabiliseringspolitik for 80-talet; Taylor, J B, Aggregate Dynamics and
Staggered Contracts, Journal of Political Economy 1980; Taylor, J B, Union Wage
Settlements During a Disinflation, American Economic Review 1983; Wissén, P, Sve-
riges industrikris: ett [Angsiktigt problem, Ekonomisk Debatt 1983:3.
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Sveriges ekonomiska utveckling under 1985 kommer att 1 hog grad préiglas
av den internationella konjunkturutvecklingen och av den ekonomiska po-
litik som bedrivs i de viktigare ldnderna. I detta kapitel soker vi sammanfat-
ta de konjunkturbedomningar for vérldsekonomin under nédsta ar, som
framstills av olika internationella organ (se kéllforteckningen i slutet av ka-
pitlet). Inslaget av egna bedomningar dr mycket litet. Ddremot soker vi dis-
kutera ett antal problemomraden som vi uppfattar som sérskilt vasentliga
for den framtida utvecklingen och som kan komma att bli avgorande for den
politik som fors i de storre ldnderna.

Aterhiamtningen 1983—85

Industrildndernas aterhdmtning, som tog sin borjan for cirka tva ar sedan
efter en lang och djup recession under de forsta aren pa 80-talet, har under
1984 forstérkts. Enligt OECDs berdkning var BNP-tillvdxten i medlems-
landerna 5 procent 1984, en fordubbling jamfort med 1983. I'slutetav 1984
mattades uppgangen i den ekonomiska aktiviteten och 1985 beréknas ge en
lagre tillvaxt.

Den inflationsbekdmpande strategi for den ekonomiska politiken som de
flesta industrildander foljt har bringat ned inflationstakten till ett genomsnitt
pa ungefar 5 procent 1984. Detta dr en 1ag siffra jaimfort med perioden efter
1973, men fortfarande 6ver genomsnittet for 50- och 60-talen. 1985 raknar
OECD med en oférandrad inflationstakt for de véstliga industrilinderna
som helhet.

Arbetslosheten ligger emellertid kvar pa en hog niva. Jimfort med tiden
for den forsta oljekrisen dr det friga om en fordubbling fran 5 till cirka 10
procent, dock med stora variationer mellan linderna. 1985 forutses inte in-
nebéra nagon forbéttring av arbetsmarknadsléget.

Ett sdrdrag i den nuvarande ekonomiska aterhdmtningen &r dess ojimna
spridning. Det mycket kraftiga uppsvinget i USA har stimulerat hela
vérldsekonomin. Men i Europa har den inhemska efterfragan inte f6ljt med
i samma utstrdckning som vid tidigare konjunkturuppgéngar. Sarskilt pa-
taglig r skillnaden i utveckling pa arbetsmarknaden. I figur 9:1 samman-
fattas det senaste decenniets utveckling i USA och Vésteuropa.
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FIGUR 9:1

BNP-, arbetsléshets- och
inflationsutveckling i USA
och OECD.

Kallor: OECD och EFTA.

For Japans del har ddremot den amerikanska uppgangen via en kraftigt
Okad japansk nettoexport givit ett stort positivt bidrag till BNP-tillvaxten.
En stram finanspolitik har i Japan, liksom i Europa, hallit tillbaka konsum-
tionen, men bidragen fran en forbattrad bytesbalans och dven fran de in-
hemska investeringarnaréckte for att ge en BNP-tillvédxtpa 4,8 procentun-
der 1984. Prognosen for 1985 ar 4 procent, mer dn i bade USA och Europa.
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De icke oljeproducerande u-landerna har under borjan av 80-talet drab-
bats hart av kombinationen recession i varldsekonomin, forsamrade
terms of trade och stigande réntor vilket tvingat fram harda atgérder for att
dra ned importen. 1984 innebar emellertid en forbittring framfor allt
genom en Okad export till USA. Ungefir hilften av forsdmringen i den
amerikanska bytesbalansen 1983—85 svarar mot en forbittring av u-
landernas bytesbalans. BNP vixte med 3,8 procent och dven prognosen for
1985 ar ljus, med en tillvaxt pa 4,3 procent.

Tabell 9:1 sammanfattar de ekonomiska utsikterna for varidsekonomin
under 1985.

USA: aterhamtningen saktar ner

I den internationella aterhdmtningen har det starka amerikanska uppsvinget
spelat huvudrollen. Detta startade mot slutetav 1982 med en uppgang i den
privata konsumtionen. Bostadsbyggandet foljde efter och fran slutet av
1983 dven industrins investeringar, dvs den typ av faktorer som traditio-
nellt bidrar till en konjunkturuppgéang. Dessa faktorer forstirktes kraftigt
av en expansiv finanspolitik i form av skattesankningar som stérkte hushal-
lens kopkraft.

Reaganadministrationens budgetpolitik har i praktiken inneburit en fun-
damental omlaggning av finanspolitiken fran malet att ha en balanserad



TABELL 9:1

Utvecklingen under 1983
och 1984 samt en prognos
for 1985.

Inflationen i USA
drygt 3 procent

1983 1984 1985
BNP-tillvaxt, procent
USA 3,7 7.8 3,0
Japan 3,0 5,8 53
OECD Europa 1,3 2,3 2,5
OECD totalt 2,6 4,8 3,0
Icke oljeproducerande u-lander 1,8 3,7 43
Arbetsloshet, procent
USA 9,6 7.5 7,0
Japan 2,6 2,8 2,5
OECD Europa 10,4 11,0 11,5
OECD totalt 8,9 8,5 8,5
Inflation, procent
USA 3,7 3,3 3,5
Japan 1,6 2,5 2,8
OECD Europa 8,4 8,1 6,7
OECD totalt 5,3 5,0 48
Bytesbalans (miljarder dollar)
USA — 42 —100 — 131
Japan 21 32 40
Vasttyskland 4 2 7
OPEC — 19 + 1 — 4
Icke oljeproducerande u-lander — 4 — 32 — 40
Summa (statistisk missvisning) — 25 -7 — 86
Varuhandel (procentuell volymféréndring)
OECD-landernas export 2,4 9,0 57
Icke-OECD-landernas export — 09 6,1 45

Kaéllor: OECD, EFTA.

budget vid full syselsattning till ett stort och vdxande strukturellt underskott
i de offentliga finanserna (figur 9:2).

Som en f6ljd av det starka uppsvinget, men dven pa grund av stabila l6ne-
kostnader har arbetslosheten fallit fran sin toppnotering pa 10 procent 1982
till 7,5 procent vid halvarsskiftet 1984. Under samma period har inflations-
takten sjunkit fran néra 15 procent till 4,5 procent. For hela 1984 berdknas
den amerikanska inflationen komma ned till 3,3 procent. Den gynnsamma
utvecklingen ndr det géller priserna kan till stor del forklaras av dollarupp-
gangen samtidigt som prisutvecklingen pa ravaror och brénsle varit svag.

103



FIGUR 9:2

Den offentliga sektorns
strukturella budgetsaldo i
procent av BNP i USA och
fyrastoraeuropeiska
lander."

" Vasttyskland, Frankrike,
Storbritannien, ltalien.

Kalla: OECD.
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Den amerikanska expansionen kommer sannolikt att fortsitta i en lang-
sammare takt under 1985. En markant avmattning noterades tredje kvarta-
let 1984 da BNP-tillviixten stannade pa 1,9 procent, riknat pa arsbasis.
Aven om det vixande budgetunderskottet stimulerar efterfragan kommer
det troligen, i kombination med en stram penningpolitik, att halla uppe rin-
torna eller t o m pressa upp dem ytterligare. Den langa reala rintan var vid
slutet av 1984 4 procent higre i USA idn i Europa (figur 9:3).

Europa: aterhdmtningen forblir svag

Den amerikanska uppgangen har haft patagligt gynnsamma effekter pa
virldsekonomin. Den snabba tillvixten 1 kombination med en férsidmrad
konkurrenskraft har giviten storre direkt efterfrageeffekt pa omvirlden in
vanligt. Men for Europas del har effekterna av denna efterfragestimulans
varit mindre dn vintat med tanke pa erfarenheterna fran tidigare konjunk-
turuppgangar. Detta maste tillskrivas den restriktiva finans- och penning-
politik som fors i Europa.

Enligt uppskattningar fran OECD har de fyra stora europeiska linderna
reducerat sina strukturella budgetunderskott med 3 procent av BNP under
perioden 1980—84, som ju i huvudsak har varit en recessionsperiod. Den-
na trend viintas fortsitta under 1985. Med nagra fa undantag ir de europeis-
ka underskotten i de offentliga finanserna i dag helt och hallet konjunktu-
rellt betingade, dvs de skulle forsvinna eller t o m vindas till overskott (i
Storbritannien och Visttyskland) om aktiviteten i ekonomin kom upp i niva
med full sysselsittning (figur 9:2).



FIGUR 9:3

Realrantan i USA och fem
stora OECD-lander."

Y USA, Vasttyskland, Frank-
rike, Storbritannien, Japan.

Kaélla: EFTA.
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Penningpolitiken har varit relativt stram sedan mitten av 1983 och hallit
tillbaka den ekonomiska tillvdxten. Tillvdxten i penningméngd har pressats
under de uppsatta malen under den pagdende aterhdmtningen for att mota
de impulser till 6kad inflation som ligger i att de europeiska valutorna de-
precierats mot dollarn. Penningpolitiken har emellertid inte varit s& stram
att den tvingat upp det europeiska rénteldget till samma niva som det ameri-
kanska, vilket bidragit till den réntedifferens som uppstatt.

Den europeiska aterhdmtningen har inte bara varit svag utan dven ojamnt
fordelad. Nagra lander, sdrskilt de som varit framgangsrika i sin inflations-
bekdmpning och fatt ned det strukturella budgetunderskottet, tex Storbri-
tannien och Vasttyskland, upplever nu en svag konjunkturuppgang. I andra
lander, som Frankrike och Italien, inriktas politiken i forsta hand pa att

105



Arbetslosheten fortsdtter
stiga 1985

Stark sysselscttnings-
okning i USA och Japan

106

komma tillratta med inflationen och fundamentala obalanser i statsfinanser
och utrikestransaktioner. Den ekonomiska politiken lagger i dessa lander
hinder for konjunkturuppgangen.

Allmant véantas finans- och penningpolitiken i Europa forbli strami syfte
att ytterligare fa ned budgetunderskotten och halla nere inflationen. Den
positiva effekt som nedgangen i inflation haft pa hushallens efterfragan
kan vdntas avta gradvis och tillvdxten i den privata konsumtionen antas bli
ganska blygsam, cirka | procent 1985. Prognosen for investeringarna ar
nagot ljusare med en tillvixt pd 3 procent 1985.

Den allmdnna bedomningen ar att BNP-tillvdxten i Europa nadde sin
topp under slutet av 1984 och under innevarande ar forvintas falla till en
underliggande trendmassig tillvaxttakt pa 2 procent. Den svaga aterhamt-
ningen har varit forenad med sjunkande inflation och forbattrade bytesba-
lanser men med fortsatt 0kad arbetsloshet, &ven om 0kningstakten har avta-
git. Arbetslosheten kommer troligtvis att stiga till 11,5 procent under 1985.

Arbetsloshetsproblemet

Utvecklingen pa arbetsmarknaden i US A skiljer sig patagligt frindeni Eu-
ropa och denna skillnad véntas bestd under de narmaste aren. I USA har i
dag 20 miljoner fler manniskor arbete dn 1973. [ Japan har mer dan fem mil-
joner nya jobb tillkommit under samma period. Inom EG dédremot dr antalet
sysselsatta i dag cirka en och en halv miljon firre dn for tio ar sedan. Ar-
betslosheten har okat stegvis i Europa, frin 3 procenttill 5 procent efter den
forsta oljekrisen och frdn 5,5 procent till 11 efter den andra. Det rader
emellertid en stor skillnad i arbetsloshet mellan de europeiska landerna; i
tex Schweiz dr arbetslosheten omkring 1 procent, medandeni Holland och
Belgien ligger runt 15 procent.

[ USA har arbetslosheten varierat cykliskt kring en svagt stigande trend.
Arbetslosheten har kommit ned fran 10,7 procent i slutet av 1982 till 7,5 i
dag, vilket inte dr patagligt mycket hogre dn genomsnittet for den forra
aterhamtningen 1976—79.

Den snabba sysselsattningstillvaxten i USA fore 1983 kan inte forklaras
med en snabbare tillvixt av efterfrigan och produktion. Skillnaden i
kumulativ tillvaxt mellan USA och Europa har varit obetydlig. Det har i
stdllet varit en langsammare reallonetillvdxt och en storre flexibilitet pa ar-
betsmarknaden som gjort det mojligt for den amerikanska ekonomin att ab-
sorbera den snabbt vaxande arbetsstyrkan. I de flesta europeiska lander har
reallonerna vuxit snabbare dn i USA. Detta har inverkat negativt pa ar-
betskraftsefterfrigan och stimuleratefterfrigan pa arbetsbesparande kapi-
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i USA

Enbart tillvéxt klarar
inte arbetslosheten

U-ldndernmas skuld
730 miljarder dollar

talutrustning. Légre grad av flexibilitet i relativa l6ner, mindre rorlighet
hos produktionsfaktorerna och en minskad vilja att anpassa produktions-
strukturen ar ocksa orsaker till den svaga utvecklingen i Europa. Den ge-
nomsnittliga arbetsloshetstiden och andelen langtidsarbetslosa av den tota-
la arbetslosheten ar tre till fyra gdnger sa hog i Europa som i USA.

Maéngaeuropeiska lander, bland dem Sverige, har i en betydande omfatt-
ning anvint subventioner for att skydda industrier som mott olika slags
problem. Dessa stod har skyddat sysselséttningen for en tid, men de har
ocksa inneburit att tillvdxt och sysselsattning pa lang sikt kan ha himmats.
Stod till sysselsattning i ndgra industrier kan ocksa ha okat svarigheternai
andra.

Dessa argument betyder inte att efterfradgan har varit tillrdcklig i Europa.
Efterfragans betydelse for sysselsittningen visas tydligt av den nuvarande
aterhdmtningen. I USA har en expansiv politik okat efterfrdgan och syssel-
sattningen och minskat arbetslosheten. I Europa har en stram ekonomisk
politik begrénsat efterfrdgan och hallit tillbaka aterhdmtningen sa att den
inte blivit sa stark att den kunnat forhindra en fortsatt 6kad arbetsloshet.

Sammanfattningsvis star det klart att Europas arbetsloshetsproblem till
sin karaktér arbade ’klassiskt’’, dvs har sin forklaring i for hoga realloner,
och "'keynesianskt’’, dvs avhdngigt en for lag effektiv efterfragan i ekono-
min, dven om det inte gér att sdga hur arbetslosheten fordelar sig pa dessa
typer. Enbart en stark ekonomisk tillvaxt racker darfor inte for att 10sa ar-
betsloshetsproblemetunder 80-talet. Det skulle behovas en real ekonomisk
tillvaxt pa 5 procent per ar for att fa ned arbetslosheten till tolerabla nivaer.
Inte heller kan enl&ngsammarerealloneutveckling, okad flexibiliteti rela-
tiva loner och forbattrade incitament for den privata sektorn ensamt ska-
pa tillrdckligt med arbetstillfallen. Det krdvs i stdllet en kombination av
varaktig tillvaxt, flexibilitet i reala och relativa loner, storre rorlighet av
produktionsfaktorer och en mer dynamisk strukturomvandling. I ldnder
utan strukturella budgetunderskott talar detta for en finanspolitisk expan-
sion genom skattesankningar, eftersom sddana kan ge bade lagre l6nekost-
nadsstegringar och ldgre indirekta arbetskraftskostnader och foljaktligen
okad efterfragan pé arbetskraft.

U-landernas skuldproblem

Vid sidanomarbetsloshetendr vissa u-linders omfattande skuldsattning till
utlandet det stora problemet for varldsekonomin i dag. For de icke oljepro-
ducerande u-linderna utgjorde 1984 utlandsskulden 730 miljarder dollar,
vilket motsvarar 150 procent av arsexporten fran dessa ldnder. For nagra
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av de mest skuldsatta linderna uppgar utlandsskulden till mellan 300 och
400 procent av exporten.

Sedan den mexikanska krisen 1982, dd Mexiko temporirt instéllde betal-
ningarna pa sin utlandsskuld har omkring 30 ldnder foljt efter och cirka 100
miljarder dollar i forfallna rantor och amorteringar har blivit omférhandla-
de. Bankernas utlaning till de skuldsatta landerna har blivit mer restriktiv.
Internationella organ som IMF och Virldsbanken har med stora anstrang-
ningar forsokt kompensera detta bortfall.

Bankerna i vdst ar emellertid sa exponerade for u-lindernas skuldsatt-
ning att denna utgdr ett potentiellt hot mot hela det finansiella systemet. De
storsta amerikanska bankerna har utestdende fordringar pa u-linderna som
uppgar till 280 procent av deras egna kapital. Om en tredjedel eller mer av
dessa fordringar skulle bedomas som virdeldsa och skrivas av skulle dessa
banker ga i konkurs. Enavskrivning av ett ars riantor och amorteringar frén
Argentina, Brasilien och Mexiko skulle eliminera vinsterna och en tredje-
del av detegna kapitalet for de tio storstabankernai USA . Aven om central-
bankerna kan ingripa och mildra konsekvenserna kan skuldkrisen utgora
ett hot mot hela det finansiella systemet i vastvarlden och starta en kumula-
tiv nedgang i varldsekonomin.

Utvecklingen av virldshandeln, terms of trade, realrdntor och dollar-
kurs, men ocksa de skuldsatta landernas formaga att anpassa sig och de
vistliga bankernas och regeringarnas vilja att forsedessaldander med kredit
blir avgorande for hur allvarligt hotet fran skuldkrisen blir.

En grundlaggande fraga ar om skuldkrisen kan betraktas som ett tempo-
rdrt likviditetsproblem eller ett mer permanent soliditetsproblem, dvs en
bristande langsiktig betalningsformaga. Hittills har banksystemet behand-
lat skuldfradgan somett lik viditetsproblem och forlangt lanen snarare dnav-
skrivitdem, vilket skulle ha varit en nodvandig atgard om det hade betrak-
tats som ett soliditetsproblem.

En kénslighetsanalys for aren 1984—86 visar att om OECD uppnér en
tillvixt pa 3 procent, om réntan sjunker till 8 procent, om priset pa olja inte
stigerover29dollarperfat,omdollarn deprecieras med 15 procentoch om
de skuldsatta landernas egen tillvaxt okar till 4,5 procent skulle resultatet
for de 19 storsta skuldlidnderna bli att utlandsskulden som andel av exporten
sjunker fran 190 procent 1982 till 160 procent 1986. Om detta ar ett realis-
tiskt scenario dr skuldkrisen mer ett likviditetsproblem én ett soliditets-
problem.

Men mandverutrymmet ar inte stort. Om OECD-landerna bara nar 2
procents tillvaxt i stdllet for 3, eller om rintan stiger med 5 procentenheter
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uppnas exempelvis ingen forbittring i de skuldsatta lindernas kreditvar-
dighet. Skulle varldsekonomin komma in i en recession under 1986—87
kommer skuldfragan for nagra linder definitivt att bli ett soliditetsproblem
och en avskrivning snarare dn en forlangning av lanen aktualiseras.

En hotbild for de véstliga bankerna ar att skuldlanderna skulle finna det
mer attraktivt att ga i konkurs an att fortsatta att delta i finansiella rekon-
struktioner som kraver langtgdende anpassningsatgirder som motpresta-
tion for nya lan. Incitamenten for en konkurs har 6kat for de mest skuldsatta
landerna. I dag 6verstiger namligen dessa ldnders riantebetalningar deras
nettoupplaning vilket innebar att en konkurs eller ett moratorium skulle
medfora ett nettosparande. Nu dr dock konsekvenserna av en konkurs mer
langtgaende an sa. Bla skulle ett konkursland I6pa risken for en framtida
isolering fran internationell handel och kreditmarknad.

Skuldldnderna kan slutligen aldrig klara rantor och amorteringar om de-
ras fOrsok att 6ka sin export mots med protektionistiska atgérder i industri-
linderna. Export fran u-landerna drabbas i dag hardare av befintliga han-
delshinder, tex pa omraden som textil, kldder, skor, stal, koppar, socker
m m &n industrilinder. Handelspolitiken i vastvarlden dr darf 6r ocksé cent-
ral for en 10sning av skuldproblemet.

Hur varaktig blir aterhamtningen?
En forutsittning for en langsiktig 16sning pa problemet med den hoga ar-
betslosheten liksom for den skuldkris vissa u-lander har hamnat i, dr attden
aterhamtning i varldsekonomin som forutspas fortsatta under 1985 blir till-
rackligt uthallig och ger en langsiktigt hogre tillvéxttakt. Det finns emeller-
tid pa flera omraden en oséikerhet om den framtida utvecklingen och poten-
tiella hot mot en varaktig aterhdmtning. Vi skall hdr peka pa tva sddana
riskomraden for den mer kortfristiga konjunkturutvecklingen.

Inflationen har i de flesta OECD-ldnderna kommit ned pé en betydligt
lagre niva dn tidigare samtidigt som skillnaderna i inflationstakt mellan lan-
derna har minskat. Det dr i hog grad en langsammare 6kningstakt i 16ne-
kostnaderna som bidragit till denna nedgéng i prisstegringarna. I flera lén-
der ar inflationen nu lagre dn den var det forsta aret i den forra konjunktur-
uppgangen. Trenden att konjunkturuppgéangar startar pa en allt hogre infla-
tionsniva har darmed brutits.

Denlugnatakteniden internationella &terhdmtningen talar for en fortsatt
lag inflation. Nagon kraftigare uppgang i ravarupriserna forefaller inte
sannolik, inte heller en acceleration i [dnekostnaderna med tanke pa den ho-
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ga arbetslosheten. Risken for en stor oljeprisstegring tycks ocksa vara
liten.

Det rader emellertidalltjamt en stor osdkerhet om den framtida inflatio-
nen. Risken finns att inflationsférvdntningarna har stannat kvar pa en hog
niva. Den hoga realrdntan ar en indikation pa att den forvdntade framtida
inflationstakten blir betydligt hogre dn dagens.

I USA kan sadana forvéntningar knytas till effekterna av det stora bud-
getunderskottet och styrkan i konjunkturuppgangen. Den snabba expansio-
nen gor att flera sektorer snart kan komma att sla i kapacitetstaket med en
snabbare prisstegring som foljd. I Europa kvarstar mycket av den hoga in-
flationsbendgenhet som ligger i inflexibla kostnads-prisrelationer och and-
ra strukturella problem. Det &r svart att avgora om den inflationsbekdm-
pande ekonomiska politik som de flesta lander fort under de tre senaste aren
fatt ned 6kningstakten i lénekostnaderna till en permanent ldgre niva, som
haller dven vid en snabbare tillvdaxt i ekonomin.

Om en acceleration i prisstegringstakten registreras kommer detta att ut-
16sa ekonomisk-politiska atgdrder som kan gora abrupt slut pa aterhamt-
ningen. Det forefaller klart att de stora landerna inte kommer att ge upp vad
de vunnit pa inflationsfronteneftersom huvudsy ftet med den deflationistis-
ka strategin varit att varaktigt fa ned inflationen och inflationsbendgen-
heten.

Rdntorna har, bade i nominella och reala termer, forblivit mycket hoga
jamfort med tidigare konjunkturcykler. Huvudorsaken till de hdga rantor-
na i USA ir det stora och vixande budgetunderskottet som i kombination
med en stram penningpolitik och i konkurrens med en vdxande privat kre-
ditefterfragan pressar upp rintorna. Realrdntorna tog ett snabbt kliv uppat
1981 da finanspolitiken lades om i expansiv riktning. Det kraftiga kapital-
inflodet som foljt av att de amerikanska rantorna legat hogre dn omvirldens
tillfredsstéller i dag hilften av det lanebehov som budgetunderskottet ska-
par.

Den amerikanska ekonomin har dock visat sig vara mindre kénslig for
hoga rdntor dn den europeiska. Delvis forklaras detta av den forandring i
skattelagstiftningen som genomfordes 1981, vilken innebar att avkastning-
en efter skatt pa foretagens investeringar steg kraftigt. De negativa effek-
terna av den hoga rdntan har ocksa motverkats av att den snabba tillvaxten
1 efterfragan hojt den faktiska och foérvdntade 16nsamheten. Det dr dock
knappast troligt att den forvéantade avkastningen pa reala investeringar pa
lang sikt skall kunna konkurrera med de hoga finansiella rdntorna. Det dr
vidare vart att notera att det hoga rénteldget inte lett till ett 6kat privat spa-
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rande, vilket annars skulle kunna litta pa efterfragetrycket pa kreditmark-
naden.

Det stora amerikanska budgetunderskottet och de hdga réntorna blir dar-
for pa ldngre sikt ett hot mot dterhamtningen i den amerikanska ekonomin
ochihela varldsekonomin. Genomden stora roll som USA och dollarn spe-
lar pa de finansiella marknaderna och i varldshandeln sprider sig forand-
ringar idenamerikanska ranransnabbt till andra linder. De kapitalinfloden
som skillnader i rantor ger upphov till bidrar dessutom till att uppratthélla
vixelkurser ochkonkurrensforhallanden som pa ldngre sikt kan ledatill all-
varliga felinvesteringar.

Tva fragetecken

For Sveriges vidkommande tyder de internationella prognoserna for 1985
pa att den ekonomiska politiken bor utgd frin en avtagande men fort-
satt god tillvaxt i varldshandeln, en fortsatt nedgang i den internationella in-
flationstakten och en rinteniva som visserligen kan falla men forblir hog i
historiskt perspektiv. Det finns dock, som diskuterats ovan, dtskilliga oros-
moln vid horisonten, och det vore darfor inte tillradligt att i sarskild hog
grad forlita sig pa precisionen i de officiella prognoserna.

De tva kanske viktigaste fragetecknen for Sveriges del géller dollarkur-
sens utveckling och den ekonomiska politiken i de europeiska ldnderna. Vi
skall avslutningsvis kort berora dessa fragor.

Dollarkursen sjonk nagot under varen 1984 men fortsatte sedan ater att
stiga och nddde under hosten nya “'all time high’’. Den effektiva dollarkur-
sen, matt med ett index for arbetskraftskostnad per producerad enhet juste-
rat for vaxelkursforandringar, var vid slutetav 1984 cirka40 procent hogre
an vid slutet av 1980 (figur 9:4).

Det star helt klart att den nuvarande dollarkursen inte dr forenlig med
langsiktig balans i den amerikanska utrikeshandeln. Den reala overvirde-
ringen av dollarn berdknas ligga i storleksordningen 15—20 procent. Det
skulle krdvas minga ar av permanent lagre kostnadsokningar i USA én i
Europa och Japan for att den amerikanska konkurrenskraften skulle ater-
stillas vid nuvarande vixelkurser. Inte mycket talar for sadana varaktiga
skillnader i kostnadsutveckling mellan USA och dess konkurrentlédnder.
Inte heller hjélper en ldangsammare tillvdxt i USA och snabbare i resten av
OECD till for att minska underskottet i den amerikanska bytesbalansen.
Berdkningar tyder i stdllet pa att det amerikanska bytesbalansunderskottet
vid nuvarande dollarkurs kommer att vdxa till omkring 200 miljarder dollar
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FIGUR 9:4

Effektiv vaxelkurs for
USA-doliarn (Index 100 =
genomsnitt for 1974—83).

Kalla: EFTA.
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(4 procent av BNP) 1989. Detta skulle krdva ett kapitalinflode till USA pa
omkring 700 miljarder dollar fram till dess.

Den stora fragan ar darfor hur lange ett privat kapitalinflode till USA kan
kompensera de vixande bytesbalansunderskotten och hélla dollarn uppe.
Som ndmnts brukar inflodet forklaras med avkastningsskillnaden pa reala
och finansiella tillgdngar och med en allmin tilltro till den amerikanska
ekonomin (""safe haven’’-argumentet). Med den langsammare tillvaxten i
den amerikanska ekonomin kommer rimligen avkastningen pé reala inves-
teringar att avta. Under hosten har dven avkastningen pa finansiella till-
gangar fallit. Anda har dollarn forblivit stark.

En forklaring till denna fortsatta styrka har varit att kapitalinflodet nu so-
kersigtill den langadelenavmarknaden, dirkapitalvinster uppstar vid fal-
lande rdnteniva. Inflodet borde da rimligen paskynda rantefallet och elimi-
neraden hittillsvarande avkastningsskillnaden till USAs formén. [ detta la-
ge kan andra valutor, som tex Yen, D-Mark och Schweizerfranc, komma
att framstd som intressantare placeringsalternativ for de internationella
portfoljforvaltarna. Det ricker med en viss broms pa det privata kapitalin-
flodet for att dollarn skall forsvagas och skapa forvéantningar om fortsatta
deprecieringar. Ett stort dollarfall skulle kunna komma mycket hastigt.
Det dr osannolikt att den amerikanska centralbanken skulle kunna eller vil-
ja goramycket for att hejda ett sddant fall. Inte heller ar det alldeles osanno-
likt att fallet for en tid skulle kunna driva ned dollarn under sitt langsiktiga
jamviktslage, dvsatt viixelkursen skulle fallamed mer 4n 20 procent. Aven



Samordnad finanspolitisk
expansion | Europa . . .

. inte utan risker

omdet inte star klart om och nér ett sddant scenario infrias, dr det anda upp-
enbart att den nuvarande valutasituationen ar mycket labil.

For Sveriges del dr inneborden av ett dollarfall att den stralande export-
konjunkturen pa den amerikanska marknaden bryts. Effekten pa exportin-
dustrin kompenseras av en motsvarande uppgang for D-Marken och even-
tuelltdet brittiska pundet. Fordndringen i konkurrenssituationen och mark-
nadsutvecklingen kommer dock att krdva omstallningar och anpassningar
som kan komma att upplevas som smartsamma.

Samordnad expansion?

Den andra viktiga fragan for Sveriges ekonomi giller den ekonomiska
politiken i OECD-landerna och sdrskilt 1 de storre europeiska lianderna.
Som ndmnts driver ndstan alla viktiga lander numera en monetaristiskt in-
riktad penningpolitik med strama normer for penningméngdens tillvaxt.
Diéremot foreligger stora skillnader i finanspolitik mellan den expansiva
uppldggningen i USA och den kontraktiva i Europa. Det har hdvdats att
virldsekonomin skulle ha mycket att vinna pa en mindre expansiv finans-
politik i USA — med bl a lidgre rdntor till fol jd — och en mindre kontraktiv
finanspolitik 1 Europa — sa att ett ekonomiskt uppsving kunde fa fart. I
OECD vidras med jamna mellanrum 6nskemal om en samordnad finans-
politisk expansion i de storre europeiska landerna. Sombl a framgatt av ka-
pitel 3 (tabell 3:1) skulle en sadan samordnad expansion f& mycket gynn-
samma effekter pa den svenska ekonomin. Det dr darfor inte 6verraskande
att Sverige hor till de lander somdriver dessa onskemal hardast i de interna-
tionella organisationerna.

En realistisk bedomning dr emellertid att ndgra storre forandringar i de
viktigare ldndernas ekonomiska politik inte kommer att 4ga rum inom det
narmaste aret. De politiska kostnaderna for den hoga arbetslosheten ér re-
dan tagna. Regeringarna dr hart prestigebundna vid sina utfastelser att ska-
pa balans i de offentliga finanserna genom en restriktiv finanspolitik. Det
spelar darvid knappastnagon roll att de resterande underskotten i exempel-
vis Visttyskland och Storbritannien dr av konjunkturell karaktar och folj-
aktligen skulle forsvinna vid en hojd aktivitetsniva.

Vinsterna av en samordnad expansion begrinsas ocksa av att det inte i
forsta hand ar riadslan for underskott i bytesbalansen som héller tillbaka fi-
nanspolitiken. Utover malen for statsfinanserna ar det inflationshotet som
ar styrande for politiken. En samordnad expansion skulle ur denna synvin-
kel snarast vara mer riskfylld d4n en expansion i ett enskilt land med en fort-
satt kontraktiv politik i omvérlden.
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Fran svensk synpunkt maste vi sannolikt acceptera att forestdllningarna
om att genom finanspolitisk finjustering halla efterfragan uppe i stort sett
arovergivnai Europa. Vibor inrikta oss pa att ta tillvara fordelarna av den-
na politikomldggning snarare édn att hoppas pa att den keynesianska politi-
ken skall komma tillbaka. Till fordelarna hor en visserligen langsam men
sannoliktstabilare produktionstillvaxt i framtiden. Framfor allt skapar po-
litiken en prisstabilitet, som kan utgora ett gott ankare for en svensk vixel-
kursnorm.

Kallor for detta kapitel har varit bla OECD, Economic Outlook, June/December 1984,
BIS, Fiftyfourth Annual Report, June 1984; IMF, World Economic Outlook, Revised
Projections, September 1984; Commission ofthe European Communities, European
Economy, November 1984; EFTA, Developments in the International Economy and in
the EFTA-Countries, October 1984; GATT, International Trade, November 1984;
Herin, J, The Present International Economic Situation. Prospects and Problems of
Economic Policies, November 1984.
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Underskottet och kost-
nadsutvecklingen —
huvuduppgifterna

Devalveringspolitiken
Sullfiljdes 1981—82

Vagen till ett
stabilare Sverige

Sedan 6verbryggningspolitikens dagar i mitten pd 70-talet bedrivs i Sverige
ingen konjunkturpolitik i egentlig bemérkelse, dér finans- och penningpo-
litiken utnyttjas for att utjamna konjunkturella fluktuationer i den privata
sektorn. I stéllet har de stabiliseringspolitiska strdvandena huvudsakligen
fatt inriktas pa att soka begrinsa de destabiliserande effekterna pa sam-
hillsekonomin av den offentliga sektorns agerande.

De tva huvuduppgifterna for stabiliseringspolitiken har varit att bemast-
rabudgetunderskotten och att rdda bot pa en kostnadsutveckling som konti-
nuerligt forsdmrat Sveriges konkurrenskraft. Den hoga inflationen, den
stagnerande tillvdxten, den svaga sysselsattningen och underskotten i vara
utrikestransaktioner har i hog grad haft sina rétter i problemen med budget-
underskotten och kostnadsldget, dar dven det senare pa sitt som beskrivits
i kapitlen 4 och 8 kan foras tillbaka pa den offentliga sektorns handlade.

Problemet med ett for hogt kostnadsldge borjadeangripas redanunder de
borgerliga regeringarnas forsta ar vid makten genom flera devalveringar.
Devalveringspolitiken fullfoljdes genom ytterligare nedskrivningar av
kronan 1981 och 1982 pa sammanlagt 6ver 25 procent. Darigenom astad-
koms en rejdl undervardering av kronan som resulterat i att Sverige under
1983 atertog en stor del av de marknadsandelar, som forlorades till foljd av
kostnadskrisen 1975—76 (figur 10:1). Stigande produktion, investeringar
och sysselsittning i den konkurrensutsatta delen av néringslivet har foljt i
kolvattnet pa denna utveckling.

Problemet med budgetunderskottet borjade angripas pa allvar forst un-
der 1980. De atgarder i form av *’sparmal’’ och *’sparpaket’’ som da vid-
togs, visade sig emellertid pa kort sikt i stort sett fruktlosa da det gallde att
hejda den offentliga utgiftsexpansionen. Sedan regeringsskiftet 1982 har
en hel del politisk prestige satsats pa att bringa ned underskottet i de offent-
liga finanserna. Metoderna har varit flera. For det forsta blastes underskot-
tet upp under slutet av 1982 genom stora kostnadsokningar av engéngska-
raktdr, vilket skapade en hog underskottsniva att borja nedtrappningen
ifran. For det andra har det dérefter genomforts ett antal skattehdjningar
och offentliga inkomstforstiarkningar av konjunkturell och engangskarak-
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FIGUR 10:1

Marknadsandelar och rela-
tiva priser for Sveriges ex-
port av bearbetade varor
till OECD-landerna (Index
100 = 1980).

Kalla: KI.
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tir. Fordettredjehartillvixten ide offentliga utgifterna reducerats kraftigt
genom en hardare utgiftsprovning. Foljden har — som narmare beskrivs i
kapitel 5 — blivit en markant minskning av de offentliga underskotten.

Laget infor 1985

Aven om salunda ovedersigliga framgangar natts nir det giller stabilise-
ringspolitikens tva huvuduppgifter, ar problemen langtifranlosta. Forbatt-
ringeniden svenska ekonomin 1982—84 skedde under en period av expan-
sion 1 varldshandeln som nu sannolikt bromsas upp. Den inhemska kost-
nadsutvecklingen fortsétter i en takt som dr oforenlig med bevarad konkur-
renskraft. Marknadsandelsvinsterna upphorde under 1984. En langsam-
mare tillviaxt pa Sveriges exportmarknader i kombination med en lag in-
hemsk efterfrageniva kan darfor innebira att uppsvinget i industrin kom-
mer av sig med f6ljd att sysselsittning och investeringar stagnerar.
Inflationsmalet pa 4 procent for 1984 missades grovt. Inflationen blev i
det ndrmaste den dubbla. Risken dr ddrmed stor att inflationsforvéntning-
arna blir kvar pa nivan 8 procent, trots den betydligt ldgre internationella



FIGUR 10:2

Arbetsloshetstal for olika
aldersgrupper.

Kalla: AKU.
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inflationen och trots det officiellt deklarerade inflationsmalet 3 procent for
1985. Tillsammans med de spanningar som foreligger mellan I6ntagaror-
ganisationerna och som snarast forstarkts pa senare tid, skulle sddana infla-
tionsfOrvéntningar kunna skapa allvarliga problem for 16nebildningen un-
der kommande &r. Tilltron till den nuvarande vixelkursen skulle dirmed
snart urholkas.

De offentliga finanserna fortsatter samtidigt att oroa. Nivasdnkningen av
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TABELL 10:1

Nagra nyckeltal for den
ekonomiska utvecklingen
1983 och 1984 samt offi-
ciella prognoser for 1985.
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vissa utgiftsposter ger upphov till minskningar i underskottet bara under ett
budgetar. Fortsatta neddragningar av underskottet tarvar nya nivasink-
ningar. Effekterna av olika engangsatgirder i inkomstforstirkande syfte
och av de konjunkturbetingade inkomstokningarna dr dnnu mer begrénsa-
de. I dessa fall atergar underskottet till den tidigare nivdn om inte nya atgar-
der vidtas. Effektivt ""arbete med rodpennan’’ da det giller att skdra i an-
slagsaskanden ger ocksa rimligen en Over tiden avtagande avkastning. Det
krdavs med andra ord ett praktiskt och politiskt alltmer pafrestande arbete
for att dstadkomma fortsatta minskningar i de offentliga underskotten.

1983 1984 1985

Tillvéxt"

BNP 2,3 2,8 2,1

Privat konsumtion — 1,6 0,8 1,3

Offentlig konsumtion 0,9 2,2 0,8

Privata investeringar 3,7 10,2 57

ddrav industri 2,0 20,0 18,0

Export 11,5 7.2 3,6
Bytesbalans? — 70 1,4 — 2,75  (—2,2)9
Inflation 8,9 8,0 5,7 (3,098
Oppen arbetsloshet? 151 137 ""Minskad”’
Personer i arbmarkn

pol atg¥ 162 196 ?
Totalt¥ 313 333 ?
Konsoliderade offentliga

sektorn

Utgifter® 67,1 65,0 64,5

Inkomster® 62,2 61,5 60,3 (61,4)®

Underskott® 49 3,5 4,2 (31)®

Underskott? 34,7 27,7 35,1 (26,0)®

Finanspol effekt® — 06 — 15 + 01  (— 1,1)8
Statens kassamadssiga

budgetunderskott? 80 73 65

" Procentuell volymférandring
Miljarder kronor

3) December 1984—december 1985
4 1000-tal

5 Procent av BNP

8) Finansplanens prognos

Kallor: Konjunkturinstitutet och finansdepartementet.



Hog arbetslishet trots
stora AMS-insatser

Ddmpad tillvixt

Forsamring av
bytesbalansen

Inflationen 1985
5,7 procent

Sysselsittningsproblemet blir slutligen alltmer patrangande. Andelen
Oppet arbetslosa ligger kvar pa nivan 3 procent trots kraftigt 6kade arbets-
marknadspolitiska insatser. Ungdomar och ildre har betydligt hogre ar-
betsloshetstal (figur 10:2). Den totala arbetslosheten (Oppet arbetslosa plus
personer som dr foremal for arbetsmarknadspolitiska atgérder) ligger i
storleksordningen 7—8 procent. Laggs hartill de personer i aktiv lder som
fortidspensionerats av arbetsmarknadsskal, stiger siffran till over 10 pro-
cent. Sverige befinner sig i sysselsattningshdanseende i samma predikament
som manga andra europeiska ldnder, nimligen att sysselsattningsokningen
iden offentliga sektornbromsats upp utan att till fullokompenseras av 6kad
sysselsattning i den privata sektorn.

Den officiella bilden

Tabell 10:1 presenterar ndgra nyckeltal for den ekonomiska utvecklingen
1983—84 och de prognoser for motsvarande utveckling under 1985 som
aterfinns i den prelimindra nationalbudgeten respektive finansplanen for
1985.

Uppgangen i den svenska ekonomin 1983—84 var i huvudsak export-
och investeringsledd. De svenska marknadsandelsvinsterna upphorde
dock redan under 1984 och for 1985 vintas virldshandelns tillvixt dess-
utom avta. Detta vintas leda till en halvering av tillvéixttakten for den
svenska exporten under 1985. Det privata naringslivets investeringar vin-
tas ocksa vixa i en langsammare takt, aven om tillviaxten i industrins och
handelnsinvesteringarblir kvar pd enhog niva. Tillsammans innebar dessa
faktorer att tillvdxten i den totala ekonomin blir langsammare under 1985
dnunder 1983 och 1984. Tillvixten blir ocksé i okad utstrackning forknip-
pad med en uppgang i den privata konsumtionen.

Underskottet i bytesbalansen uppgick nar det var som storst 1980 och
1982 till omkring 4 procent av BNP. Detta vindes i ett litet overskott 1984
till foljd av en kraftig omsviangning i handelsbalansen. For 1985 vintas en
forsaimring av bytesbalansen med omkring fyra miljarder kronor, framst pa
grund av en ny forsvagning av handelsbalansen, men dven till foljd av de
standigtstigande offentliga rantebetalningarna till utlandet.

Inflationstakten sanktes mellan 1983 och 1984 fran 8,9 till 8,0 procent.
For 1985 ar Konjunkturinstitutets inflationsprognos 5,7 procent. Dessa
siffror avser forandringar mellan &rsgenomsnitt, och prognosen for 1985
ar darfor inte helt jamforbar med regeringens inflationsmal pa 3 procent,
somavser forandringen frdn december 1984 till december 1985. Den sena-
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re fordndringen beraknar Konjunkturinstitutet till 3,3 procent. Den stora
skillnaden mellan de tva sitten att berdkna inflationstakten beror pa att en
stor del av inflationen under 1984 inf6ll under slutet av aret.

Den 6ppna arbetslosheten kunde sdankas under 1984 genom en kraftig ok-
ning av de arbetsmarknadspolitiska insatserna (frimst ungdomslagen). For
1985 berdknas arbetslosheten kunna minska med 5 000—10 000 personer.
Detta forutsitter da att de arbetsmarknadspolitiska atgarderna fortsétter att
omfatta uppemot 200000 personer, dvs omkring 4.5 procent av arbets-
kraften.

Somtidigare ndmnts har den ekonomiska politiken i hog grad inriktats pa
attbringa ned underskottet i de offentliga finanserna. Detta har skett genom
en parallell sdnkning av den totala offentliga sektorns utgiftskvot och in-
komstkvot (utgifter och inkomster som andelar av BNP). Underskottet i sa-
vil statens som den totala offentliga sektorns finanser har dirmed sankts re-
jaltbade i absoluta tal och som andel av BNP mellan 1982 och 1984. Under
1985 forutses emellertid den totala offentliga sektorns finansiella under-
skott ater stiga. Har foreligger dock skillnader mellan Konjunkturinstitu-
tets berdkningar och finansdepartementets. Genom att medrikna en extra
kallskatteinbetalning av arbetsgivaravgifter pd 13,3 miljarder i samband
med dndrade uppbordsrutiner far finansdepartementet fram en fortsatt ned-
gang i underskottet for 1985. Olikheterna i berdkningsteknik far ocksa ge-
nomslag paberdkningarnaav den totala offentliga sektorns finanspolitiska
effekter, dvs forandringen i dess inverkan pa resten av ekonomin. Finans-
departementet far har framen fortsattkontraktiv effekt for 1985 i forhallan-
de till 1984, medan effekten enligt Konjunkturinstitutetblir svagt expansiv.

De riktlinjer for den ekonomiska politiken som anges i finansplanen ar i
stort sett ofordndrade i forhallande till tidigare. Finanspolitiken anges bli
fortsatt restriktiv i syfte att uppna en strukturell forbattring av den offentli-
ga sektorns sparande genom en hard utgiftsprovning inom ramen for ett *’i
stort sett’’ of0rdndrat skattetryck.

Penningpolitiken inriktas dven under 1985 p att begrédnsa likviditetstill-
vixteniekonominoch halla ranteldget pa en sddan niva att ett valutautflode
kan undvikas. Négon statlig nettoupplaning i utlandet forutsitts inte ske.
Likviditetstillvaxten begrdnsas genom olika &tgdrder for att dra in foreta-
gens likviditet (netto cirka 15 miljarder kronor) och genom starka begrans-
ningar pa bankernas, finansbolagens och bostadsinstitutens utlaning. Ar-
betsmarknadspolitiken inriktas pa formedlande och forberedande insatser
for permanentarbete och sarskilda atgarder for attbegrédnsa langtidsarbets-
losheten.



Okade AMS-insatser . . .

... kraver
skattehojningar . . .

... som forsvarar
avtalsforhandlingarna

En traditionell ekonomisk politik

Som synes innehaller den foreliggande ekonomiska politiken vissa inslag
som uppvisar likheter med den normbaserade regim vi foresprakar. De
uppstéllda mélen for inflation, kostnadsokningar, offentliga finanser och
budgetsaldo liksom finansplanens i dvrigt deklareradeambitioner tyder pa
medvetenhet om den roll som normer kan spela da det giller att styra den
ekonomiska utvecklingen. Normerna kommer emellertid att utséttas for
svara pafrestningar av de ekonomiska problem vi pekat pa ovan. Varje re-
gering kan infor sddana svarigheter se sig nddsakad att gora avkall pa de
uppstélldamalen for att rdda bot pA mera akutuppkommandeproblem. Den
skulle ddrmed éaterfalla i en traditionellt ackommoderande ekonomisk
politik.

Som kontrastbild till den normbaserade ekonomiska politik vi forespra-
kar kan det darfor vara vardefullt att skissera ett tinkbart scenario for den
ekonomiska utvecklingen under en sadan traditionellt interventionistisk
politik. Med ett forsvagat arbetsmarknadslédge kan regeringen i ett sddant
scenario se sig tvungen att ge AMS allt storre resurser for beredskapsarbe-
ten, rekryteringsbidrag och sarskilda insatser for olika aldersgrupper, re-
gioner och néringar. Det kan ocksa visa sig besvarligt att hallatillbaka den
offentliga sysselsdttningsexpansionen i en vikande exportkonjunktur.
Samtidigt kommer brist pa vissa typer av arbetskraft att krdva speciella ét-
gérder for omskolning och flyttning.

Finansieringen av saddana atgarder krédver skattehdjningar for att undvika
en fornyad 6kning av budgetunderskottet. Skattehdjningarna kommer i sin
tur att utlosa kompensationskrav fran sarskilt utsatta grupper som pensio-
ndrer, barnfamiljer, glesbygdsboende etc med nya utgiftsataganden till
foljd. Dessutom kommer skattehdjningarna att ytterligare forsvara de re-
dan komplicerade avtalsférhandlingarna. Vid 6verldggningar med arbets-
marknadens parter kan regeringen darfor tvingas stélla i utsikt t ex anpass-
ningar i skatteskalorna, en sarskild skatt pa 16neglidning och nya typer av
vinstindragningar for att fa sina dnskemal om aterhallsamhet tillgodosed-
da. Vidare kan man i ett kritiskt skede av forhandlingarna tvingas sla till
med totalt prisstopp, som avldses av en period med skarpt prisdvervakning
och Okad subventionering av vissa basvaror. | samband med prisstoppet
forldngs utdelningsstoppet for foretagens aktieutdelningar ytterligare ett ar
for de foretag som inte Okar investeringar och/eller sysselsittning med,
sdg, minst 10 procent.

Trots skattehdjningarna visar sig finansieringen av budgetunderskottet
— inte minst de snabbt vdxande statsskuldsrdntorna — skapa stora pro-
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blem. Riksbanken kommer darfor i vért scenario att aterfalla i en traditio-
nellt reglerande penningpolitik med stdd av lagen om kreditpolitiska me-
del. Skarpta likviditetskvoter aterinfors for affarsbankerna. Forsakrings-
bolagens placeringsplikt i prioriterade statspapper skarps ocksé och utvid-
gas till att gélla dven finansbolag och icke-finansiella foretag. For hushal-
len infors ett tvangssparande i prioriterade statsobligationer pa tex 5 pro-
cent av den taxerade inkomst som 6verstiger 80 000 kronor. Med hénvis-
ning till inflationsmalet sinks rintan pa nyemitterade prioriterade statspap-
per kraftigt. En sdrskild beskattning av realrdntan dver viss niva pa icke-
prioriterade statspapper infors.

I syfte att dimpa inflationsforvantningarna i samband med avtalsfor-
handlingarnadriver riksbanken upp kronans kurs pa valutamarknaden med
nagra procentenheter inom ramen for ett vidgat ’band’’ for valutakorgens
riktvirde. Apprecieringspolitiken stods genom en massiv offentlig ut-
landsupplaning, samtidigt som en skérpning av valutaregleringen i kombi-
nation med foretagens nya fondavsittningar och placeringsplikt hindrar ett
privat valutaflode i andra riktningen. Nar Ionekostnads6kningarna dnda vi-
sar sig bli for hoga till foljd av utlosta kompensationsklausuler, dndras vik-
terna i valutakorgen sa atten *’osynlig’’ nedskrivning av kronan astadkom-
mes. Inflationen blir dirmed kvar pa nivan 8 procent samtidigt som syssel-
sattningslaget forsvagas.

Dags for en ny ekonomisk-politisk regim

Vad som just beskrivits utgdr ingen prognos foér den ekonomiska politiken
under 1985 utan snarare ett extremfall av vad vi avser med en traditionellt
ackommoderande och interventionistisk ekonomisk politik. Vi menar att
en sadan politik skapar fler problem dn den loser. Ett av huvudproblemen
i den ekonomiska utvecklingen utgérs namligen av instabiliteten och den
bristande forutsidgbarheten i den offentliga sektorns agerande.

Somdiskuteratsi kapitel 2 och 3 har ackommodationspolitiken varit foga
framgangsrik som praktisk ekonomisk politik. Den har provats och 6vergi-
vits i en rad lander till forman for en politik inriktad pé inflationsbekdmp-
ning. Politiken medférde nimligen i de flesta fall en langsiktigt stigande in-
flationstakt utan nagon ndmnvird forbattring i sysselséttningsldget samt
vidxande budgetunderskott och betalningsbalansproblem.

Den ekonomiska forskningen har ocksa under senare ar forsvagat den
teoretiska underbyggnaden av den traditionella keynesianska politiken. I
kapitel 4 har vi pekat pa att forskning kring férvantningarna om framtida in-
flationstakt och kommande ekonomisk-politiska atgirder klarlagt hur en
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Realism och trovirdighet

efterfragestimulerande politik forlorar en stor del av sina sysselséttningsef-
fekter ndr hushall och foretag pa ett rationellt satt kalkylerar med att sédana
atgdrder kommer att vidtas. Inflations- och politikforvéntningarna bakas in
1l6nekraven pa prissittningsbeteendet, och leder till en hogre inflation utan
patagliga effekter pa produktionsniva och sysselsattning. Forskning kring
sambandet mellan de politiska och ekonomiska sektorerna betonar vidare
vikten av en langsiktig upplaggning av den ekonomiska politiken med klara
och stabila spelregler for foretag, organisationer och hushall. Slutligen har
forskningen visat pa de begrédnsade sysselsattningseffekterna av en efter-
fragestimulerande finanspolitik i en liten ppen ekonomi som den svenska.

De praktiska erfarenheterna och teoretiska 6vervigandena leder oss att
dven for Sveriges del rekommendera en Overgang till en normbaserad
ekonomisk-politisk regim, dér de interventionistiska och reglerande ambi-
tioner, som vi skisserat ovan, 6verges. Vi anser att en lag och konstant in-
flation dr en central forutsittning for en balanserad ekonomisk utveckling
med hog sysselsittning och snabb tillvidxt. En normbaserad politik med ma-
let prisstabilitet har darfor enligt var mening storre méjligheter dn en inter-
ventionistisk ackommodationspolitik att langsiktigt och trovardigt védrna
omden fulla sysselséttningen. Statens uppgift bor i forsta hand vara att ska-
paen stabil ram for hushallens, foretagens och organisationernas planering
och handlande.

Vibetraktarden sittande regeringens inflationsmal som ett forsta trevan-
de steg mot ett sadant prisstabiliseringsprogram. Men en normbaserad
ekonomisk-politisk regim bygger darutdver pa en helhetssyn pa den ekono-
miska politiken, ddr hanteringen av de ekonomisk-politiska medlen under-
ordnas prisstabiliseringsnormen pa ett sadant sitt att inflationsmalet fak-
tiskt uppnas.

Ett prisstabiliseringsprogram i tre faser
Forutsattningen for att en prisstabiliserande normbaserad ekonomisk-
politisk regim skall bli framgéngsrik 4r — enligt det schema som presente-
rades i kapitel 4 — att den uppfattas som realistisk och trovdirdig. Med rea-
lism menas att det faktiskt maste ligga inom de ekonomiska och politiska
mojligheternas grans att uppna de mal som uppstallts. Med trovérdighet
menas att regering och riksbank inte forvéintas gora avsteg fran sina ambiti-
oner att uppna malen nér de utsitts for provningar av den ekonomiska verk-
ligheten. P& bagge dessa punkter maste fragetecken sattas for den nuvaran-
de ekonomiska politiken.

Kravet pa realism leder oss att forespraka ett prisstabiliseringsprogram
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i tre faser: en nedtrappningsfas, dar den svenska inflationstakten malmed-
vetet bringas ned till den niva som géller for valutakorgens valutor; enkon-
solideringsfas, dar densvenska pris- och kostnadsutvecklingen dver en hel
konjunkturcykel bevaras pa — eller helst under — den niva som valutakor-
gentillater — och slutligenen tredje fas, dar mera ambitidsa inflationsmal,
somtex en D-mark-standard eller en rent inhemsk prisstabiliseringsnorm,
kan komma ifraga. Tidigast under den tredje fasen — sedan de tva forsta
framgangsrikt genomforts — anser vi alltsd den svenska ekonomin vara
mogen for inflationsmél som kan komma att innebéra en uppskrivning av
den svenska valutan.

Kravet pa trovirdighet leder oss att forespraka tva typer av atgarder di-
rekt vid Overgangen till den nya regimen. For det forsta ett antal stora
“’markeringar’’ dar statsmakterna pa ett tydligt och definitivt sdtt avhander
sig mojligheterna att gora avsteg fran normen genom olika typer av ackom-
moderande ingrepp i det ekonomiska forloppet. Exempel pa sadana atgér-
der dr avskaffande av valutaregleringen, prisregleringslagen och lagen om
kreditpolitiska medel. Samordning mellan Statens avtalsverk och Arbets-
givareforeningen, begrinsning av strejkratten for offentligt anstdllda och
minskad statlig subventionering av arbetsloshetsforsakringen dr andra
tankbara markeringar, avsedda att markera ett 6kat kortsiktigt sysselsatt-
ningsansvar for arbetsmarknadens parter.

Den andra typen av omedelbar atgird, som krévs for att gora den nya re-
gimen trovardig, ar uppstdllandet av ett antal intermedidra mal inom den
ekonomiska politikens olika omraden. Dessa mél kan variera mellan pro-
grammets olika faser menskall pa ett klart och pedagogiskt sétt presenteras
som nodviéndiga delar av den helhet som den nya regimen utgor.

Utover det sjdlvklara kravet pa realism vad galler dven de intermediéra
malen maste ett antal ytterligare krav stdllas pa dessa. For det forsta maste
de vara nagorlunda heltdckande, sa att uppfyllande av de intermedidra ma-
len ocksa leder till uppfyllande av det 6vergripande prisstabiliseringsma-
let. For detandra maste de vara operationella, sa att de faktiskt kan uppfyl-
las med de instrument som stér statsmakterna till buds. Bytesbalansen och
lonedkningarna kan alltsa inte vara foremal for intermedidra mal, men vél
den statliga utlandsupplaningen och de statliga 16nerna. For det tredje mas-
te de intermedidra malen vara politiskt prestigeladdade. Brist pa malupp-
fyllelse maste drabba ansvariga politiker hart, d&ven om bortforklaringar
kan presteras. I praktiken innebdr detta att partierna maste gé till val pa en
uppsdttning intermedidra mal, sa att avsteg fran malen far karaktédren av
svikna valloften.
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Vaxelkurspolitiken

En fast vaxelkursnorm utgor det grundldggande intermedidra malet (*’an-
karet’’) for atminstone de tva forsta faserna av den prisstabiliserande
ekonomisk-politiska regim vi foresprakar. Aven om rimlighetenav — och
storleken pa — 1982 ars devalvering tal att diskuteras, finns det i dagsldget
inga trovirdiga alternativ till ett envist fasthallande vid den rddande vixel-
kursen for kronan. Sveriges relativa kostnadsldge ar alltjaimt gynnsamt och
vi har fordelen av en lag internationell inflation.

Alla spekulationer om en fordndrad paritet for kronan ar i dagsliget
dgnade att skapa okad osdkerhet om den framtida prisutvecklingen och
maste darfor entydigt och klarttillbakavisasav riksbankenoch regeringen.
Detta géller uppskrivningar lika vdl som nedskrivningar av kronan. En
diskretiondr uppskrivning av kronankan visserligen ha det villovliga syftet
att ddmpa inflationsforvantningarna och halla tillbaka kostnadsokningar-
na. Men en sadan uppskrivning skulle forutsitta att nagot annat intermedi-
art mal kunde tréda i stdllet for vaxelkursen som ’’ankare’’ i prisstabilise-
ringspolitiken. Som ndmnts menar vi att den svenska ekonomin inte kan
vara mogen for en saidan mer ambitios inflationsnorm forrén efter en hel
konjunkturcykel av framgéngsrik tillimpning av vixelkursnormen, dvs ti-
digastom fyratill fem &r. FOrsok till manipulationer med vixelkursendess-
forinnan vore enbart dgnade att minska respekten for vaxelkursnormen och
ddrmed regimens trovérdighet.

En ""markering’’ som ddremot skulle 0ka regimens trovardighet vore att
fullstandigt avveckla valutaregleringen. Det huvudsakliga stabiliserings-
politiska syftet med denna reglering ar att ge riksbanken mdojlighet att be-
driva en penningpolitik som i grunden inte &r forenlig med fast vaxelkurs.
Ett avskaffande skulle lagga starkare band pa riksbankens politik och dér-
med starka trovardigheten for vixelkursnormen. Samtliga valutakommit-
téns expertrapporter (SOU 1980:51) pekade entydigt i samma riktning: att
valutaregleringen har hoga samhallsekonomiska kostnader utan att fylla
nagot visentligt ekonomiskt syfte.

Efter en lang period av valutareglering dr det naturligt att det hos foretag
och hushall finns stora uppddmda behov av omplaceringar mellan svenska
och utldndska finansiella tillgdngar och skulder i portfoljerna. Detta fram-
gick blaav attutldndska aktier pd den svenska marknaden under entid 1984
betalades i en Overkurs pa 60 procent. Det svenska néringslivet har vidare
under det senastedecenniet kommit att bygga upp stora inhemska finansiel-
la tillgéngar parallellt med stora skulder i utlandet. De uppddmda omplace-
ringsbehoven gor det nddvéndigt for riksbanken att i omedelbart samband
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med avregleringen ha god beredskap for kompenserande valutatransaktio-
ner. Farhdgorna for ett mer kontinuerligt privat kapitalutflode ar dock med
all sannolikhet felaktiga. Sverige har i dag en internationellt konkurrens-
kraftig rinteniva, ett fordelaktigt kostnadslige, och det faktum att kronan
antligen gors fullt konvertibel skulle starka den internationella tilltron till
den svenska ekonomiska politiken. Forutsattningarna foren total och defi-
nitiv avveckling av valutaregleringen har med andra ord inte pA mycket
lange varit s goda som nu.

Efter valutaregleringens avskaffande dr det nddvéndigt att uppstalla in-
termedidaramal forden offentliga sektorns utlandsupplaning. P4 sa sitt som
diskuterades i kapitel 4 och 7 kan viaxelkursnormen inte fungera som styr-
ara for forvantningsbildningen om staten visar en stindig beredskap att
neutralisera effekten av inhemska storningar pa betalningsbalansen genom
en kompenserande utlandsupplaning. Darfor bor bestimda intervall fast-
slas for statens (och eventuellt kommunernas) upplaning i utlandet under
flera ar framéat. Nar den faktiska upplaningen ligger i underkanten pé inter-
vallet, finns utrymme for en mer expansiv politik. Ndr man ndrmar sig den
Ovre nivan pd intervallet, aterstar inget annat dn en atstramning av politi-
ken. Under nedtrappningsfasen bor en test pa politikens framgang vara att
ndgon ytterligare offentlig nettouppldning i utlandet inte bedrivs. Under
konsolideringsfasen bor det intermedidara méalet skdrpas och preciseras i
form av en amorteringsplan for den offentliga utlandsskulden.

Penningpolitiken

Deninhemska penningpolitikenbdrunder regimenstva forsta faser byggas
upp kring ett intermediart mal i form av rédnteparitet med korglanderna.
Mal for penningméngdens tillvaxt, somansluter till motsvarande tillvixttal
for korgvalutorna, kan uppstillas for att minimera pafrestningarna pa kre-
ditmarknaden. Nar nya kortfristiga finansiella instrument tillkommer,
mdste malen omriknas med hénsyn till dessa instrument enligt diskussio-
nen i kapitel 7.

Det bor dock framhivas, att penningmangdstillvdxten inte utgor nagot
centralt intermedidrt mal, atminstone under regimens tva forsta faser. I en
liten 6ppen ekonomi med fast vixelkurs finns inget omedelbart samband
mellan penningmangdstillviaxt och inflation. Penningmangdsmalet blir i
forsta hand en fraga om att se till att ekonomins likviditetsutveckling blir
konsistent med den vaxelkursnorm som dr avgorande for den inhemska
prisutvecklingen.
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Den kreditpolitiska styrningen bor fortsitta lings de marknadsméssiga
linjer som riksbankeni viss utstrackning redan borjat tillampa. Det finns yt-
terligare steg att ta pa vagen mot fungerande andrahandsmarknader, fram-
for allt pA markaden for langa obligationer. Nar dven denna marknad fun-
gerar val, kan den kreditpolitiska styrningen ske genom 0ppna marknads-
operationer over ett komplett spektrum av l6ptider. Det finns da forutsitt-
ningar for en avveckling av systemet med administrativa rintesatser, ut-
laningstakten for affarsbankerna och finansbolagen samt placeringskvoter-
na for forsiakringsbolagen. Manifestation av kreditmarknadens avreglering
kan ske genom att inga nya prioriterade statslan emitteras och genom att
lagen om kreditpolitiska medel avskaffas.

Finanspolitiken

En avgorande faktor for trovardigheten i en ny ekonomisk-politisk regim
artilltron till formagan att sanera den offentliga sektorns finanser. Det blir
darforav yttersta viktatt pa ett pedagogisktsétt uppstalla flerariga (men for
varje ar konkreta och realistiska) intermedidra mal for den offentliga sek-
torns finansiella utveckling.

Utgangspunkten fOr en saneringsplan for de offentliga finanserna maste
ligga i en norm for den konsoliderade offentliga sektorns finansiella spa-
rande. Under regimens tredje fas bor detta hiarledas ur en politisktbestamd
norm for den offentliga sektorns andel av nationalformogenheten. Sparan-
detbor da inte ldngre vara negativt. Intermedidra mal bor darfor uppstillas
under regimens tva tidigare faser for den arliga utvecklingenav det finansi-
ella saldoti statlig, kommunal och socialforsidkringssektor i sy fte att nd det-
taresultat. Aterigen kan de intermediéra malen specificerasi formav inter-
vall, ddr underskotten reduceras mer under hogkonjunkturar dn under lag-
konjunkturdr.

Det ar inte ointressant hur forbattringar i det offentliga finansiella spa-
randet fordelar sig mellan inkomstforstarkningar och utgiftsminskningar.
Atminstone i den statliga sektorn bor darfor separata intermedidra mal upp-
stillas for inkomst- och utgiftssidan. Vad inkomstsidan betriffar maste
konstateras att redan nuvarande niva pa skatteunderlaget ar forenad med
avsevdrda samhillsekonomiska kostnader. Ytterligare skattehojningar en-
ligt det historiska monstret for exempelvis transfereringsindamal skulle
enligt de berdkningar somciteras i kapitel 6 knappastresulterai okade skat-
teintakter pé sikt till foljd av vikande skatteunderlag. I denna bemirkelse
befinner vi oss ndra toppen pa en Lafferkurva.
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Det avgorande for skatteuttagets samhillsekonomiska kostnader &r
emellertid inte skattekvoten utan skattesystemets marginaleffekter enligt
diskussionen i kapitel 6. Det intermedidra malet for de offentliga inkoms-
terna bor darfor i forsta hand knytas till marginaleffekterna, tex i form av
en utféstelse att inte hoja skattesystemets genomsnittliga marginaleffekter
under nedtrappnings- och konsolideringsfaserna. I praktiken innebér detta
stopp for ytterligare skattehdjningar vid oforédndrade fordelningspolitiska
ambitioner.

[ den tredje fasen kan ambitidsare normer for skattesystemets marginal-
effekter dvervdgas. Det blir da fraga om en politisk avvagning mellan var-
det av en stor skattefinansierad offentlig sektor kontra de fordelningspoli-
tiska ambitioner som skall ldggas pa skattesystemet.

Urde intermedidra malen for offentliga sektorns finansiella saldo och in-
komstsidakansedan hérledas ettintermedidrt mal for de offentliga utgifter-
nas utveckling ar for ar. Detta mal satter bestimda granser for statens moj-
ligheter att bedriva en finanspolitisk ackommodationspolitik av traditio-
nelltsnitt. Nya insatser i sysselséttningsstodjande eller fordelningspolitiskt
sy fte kan inom ramen for utgiftsnormen endast genomforas genom omprio-
riteringar mellan olika utgiftsslag.

Det prekira statsfinansiella ldge, som kommer att fortsitta rdda under de
ndrmaste aren, ar dgnat att stirka trovardigheten av bestimda normer for
de offentliga utgifterna. Ytterligare markeringar kan vara dndrade besluts-
former for utgiftsbesluten enligt diskussionen i kapitel 5. Dér behandlas
ocksa ett antal tankbara reformer pa utgiftssidan som kan bidra till att halla
i forsta hand transfereringsutgifterna nere.

Lonebildningen

Som diskuterats i kapitel 4 och 8 menar vi, att problemen i den svenska
10nebildningen inte kan behandlas separat fran den ekonomisk-politiska
regim i vilken denna I6nebildning dger rum. Lonebildningens forfall i
Sverige har i hog grad varit en dterspegling av den ekonomiska politikens
forfall. Darmed dr ocksa sagtattioch med sjdlvaupprittandetav en trovar-
dig normbaserad ekonomisk-politisk regim har ett stort steg tagits mot en
fungerande |0nebildning.

Under den nya regimens nedtrappningsfas dr det emellertid just lone-
bildningen som kan stélla till problem. Med svag trovardighet for den nya
regimen dr det mojligt att hamna i den tidigare (kapitel 4) beskrivna mar-
dromslika situationen, ddr arbetsmarknadens parter forvantar sig ackom-
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modation och regeringen bedriver enicke-ackommodationspolitik. I denna
forsta fas kan det darfor vara nédviandigt att genomfora nagra stora *’mar-
keringar’’ somir direktriktadetillarbetsmarknadens parter. Sddana atgar-
der diskuteras i kapitel 8. Nagra exempel ar begransning av den offentliga
stre jkritten, forhandlingsmassig samordning mellan Statens avtalsverk
och Arbetsgivareforeningen och minskning av den statliga subventione-
ringen av arbetsloshetsforsidkringen. Sddana atgérder ar dgnade att marke-
ra att arbetsmarknadens parter fatt ett 0kat ansvar for sysselséttningsut-
vecklingen pa kort sikt.

Det dr en viktig pedagogisk uppgift for regeringen att klargora att detta
Okade ansvar fOr parterna inte innebdr att arbetslosheten kommer att *'an-
vindas’* for att bekampa inflationen. Ar regimen trovirdig kan en nedvix-
ling av inflationstakten ske utan 6kad arbetsloshet. Och trovirdighet kan
bara etableras om regeringen upphor att garantera den kortsiktiga syssel-
sattningen oberoende av kostnadsutvecklingen. Det 6kade ansvar som fal-
ler pa arbetsmarknadens parter i I0nebildningen bor alltsd samtidigt ses
som ett gkat ansvarstagande fran statsmakternas sida for en varaktigt tryg-
gad sysselsittning pa langre sikt.

Det politiskt maéjliga

Viar starkt medvetna om att en ekonomisk-politisk omlidggning av de di-
mensioner som har skisserats kraver en solid politisk forankring for att
kunna genomforas utanallvarliga storningar i det ekonomiska och politiska
systemet. Det kan méhénda vid forsta pdseendet forefalla som om det poli-
tiska manoverutrymmet ar alltfor begransat for att tillata ett regimbyte av
foreslagen karaktir. Vi dr dock inte alldeles 6vertygade om detta av flera
skal.

For det forsta har vi provat ackommodationspolitiken. Vihar setthur den
leder till kontinuerligt stigande kostnadsékningar, inflation och offentliga
underskott i den svenska ekonomin. Det torde vid det hir laget st klart for
de flesta att dess kortsiktiga sysselsattningseffekter varit dyrkopta segrar
sedda ur ett langre perspektiv av stagnerande utveckling i den svenska eko-
nomin.

For det andra finns manga internationella forebilder. I Visttyskland har
en kontinuerlig icke-ackommoderande regim bevarats av sdvil socialde-
mokrater som kristdemokrater. Det radder dér *'borgfred’’ kring stabilise-
ringspolitikens principiella uppldggning. I England och USA har konser-
vativa regeringar vunnit jordskredssegrar i valen efter att ha genomfort
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mycket hdrdhénta regimbyten. I Frankrike har socialistiska regeringar un-
der Mitterand ’’i halvtid’’ dvergatt fran keynesiansk ackommodationspoli-
tik till en norminfluerad politik med betoning pa vérdet av fungerande
marknader.

For det tredje maste det papekas, att det dven i Sveriges fall 4r friga om
en dtergang till det slag av normbaserad politik som radde under Bretton-
Woodsperioden och dnnu tidigare i den svenska historien. S& sent som
1970—73 bedrevs en mycket hardhént icke-ackommodationspolitik for att
rada bot pa detalltfor hdga kostnadslaget. Nér val invéxlingen till en norm-
baserad ekonomisk-politisk regim dgt rum, kommer det alltsa pa ungefar
samma satt som under 50- och 60-talen att ater finnas utrymme for en viss
— ansvarsfull — motkonjunkturell ekonomisk politik.

Vi dr overtygade om att dven den svenska opinionen borjar blimogen for
en ny stabiliseringspolitisk regim. En regim dér statsmakterna i hog grad
overger de senaste decenniernas detaljreglerande ambitioner i stabilise-
ringspolitiken och i stdllet inriktar sig pa att skapa stabila ekonomiska spel-
regler for hushall, foretag och organisationer. Endast darigenom kan rege-
ringochriksbank pa nytt tadet fullaansvaret for de dvergripande stabilise-
ringspolitiska frigorna och skapa forutsittningar fér en god ekonomisk ut-
veckling pa ldngre sikt.



Presentation av Konjunkturradet
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kreditmarknad, offentlig sektor och néringslivets utveckling.
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fran 1985 chef for SNS. Hans forskning har under senare tid hu-
vudsakligen berort stabiliseringspolitik och 16nebildning i 6ppna
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Konjunkturradets rapport 1985

Under ett par ar av europeisk stagnation har den svenska ekonomin genomgatt ett uppsving,
ddr fleraav denegativatrendernahar kunnat brytas. De tvadevalveringarna 1981 och 1982
har lett till en kraftig forbattring av vart relativa kostnadsldge med vixande marknadsande-
lar, stigande industriproduktion och starkt bytesbalans som f6ljd. Den fortgadende forsam-
ringen av statsfinanserna har ocksé kunnat hejdas.

De positiva devalveringseffekterna borjar nu klinga av. Samtidigt forsvagas USA-kon-
junkturen utan tecken pa ett kompenserande uppsving i Europa. I detta lage borjar pa nytt
svaghetstecknen i den svenska ekonomin att visa sig: inflationen, kostnadstrenden, arbets-
marknadsldget och budgetsaldot ger ater anledning till oro.

Mot denna bakgrund stills den ekonomiska politiken infor viktiga vdgval, som blir avgo-
rande for de framtida mojligheterna att skapa en varaktig stabilitet och tillvdxt i den svenska
ekonomin. SNS Konjunkturrad har denna gang sokt belysa ett antal principiella aspekter pa
uppldggningen av den svenska stabiliseringspolitiken. Finanspolitiken, penningpolitiken
och lonebildningen granskas ur perspektivet av en alternativ ekonomisk-politisk regim,
som lagger storre tonvikt vid prisstabilitet, langsiktighet och trovérdighet.

Medlemmari SNS Konjunkturrad ar detta ar: Lundadocenterna Ingemar Hansson och Lars
Jonung, professor Johan Myhrman, Handelshogskolan och docent Hans Tson Soderstrom,
Institutet for Internationell Ekonomi, som ocksa varit ordférande i radet. Radet arbetar i
SNSregi, fristdende fran intressegrupper, politiska partier, departement och myndigheter.
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