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Finansoron i varlden

Lars Calmfors: Loften racker inte langre

Publicerad 2011-08-19 12:17

En trovardig partidverskridande plan for kraftigt starkt USA-budget och ett snabbt beslut
om en storre europeisk stodfond. Det ar vad som kravs for att risken for recession ska
minska, menar tidigare ordféranden i Finanspolitiska radet Lars Calmfors i en DN.se-
intervju. ”Det racker inte langre att lova att gora saker langre fram”, séger han.

Aterspeglar bérsfallen vad som hander i den verkliga ekonomin, allts& produktionen och
sysselsattningen?

— De ska ju aterspegla forvantningar om vad som kan komma att handa. Man kan inte utesluta en
internationell recession, sa dar finns det en viss rationalitet i reaktionerna. Samtidigt kan
reaktionerna pa borsen vara sjalvuppfyllande, eftersom de minskar formaégenhetsvéardena. Men
ingen kan veta bestdmt om det &r en dverreaktion vi ser.

Vi tycks vara mer beredda pa kris den har gangen an senast. Spelar det nagon roll?

— Sa ar det, det kom mycket mer 6verraskande 2008. Det ar ett argument manga anvander for att
det inte skulle behdva bli sa allvarligt den har gangen. 2008 var det omojligt att bedéma var
kapitalforluster kunde uppkomma i systemet. Det har man mer grepp om nu. Det dr en positiv
faktor. Det negativa ar att bade centralbanker och regeringar har mindre ammunition nu. Den ar
till stor del redan anvénd.

Vad bor ske under hosten for att vi 2012 ska kunna se tillbaka pa den nuvarande
turbulensen som just turbulens och inte starten pa en lagkonjunktur?

— 1 USA ér det relativt latt att sdga vad som borde ske. Kunde man fa en 6verenskommelse
mellan partierna om en trovardig plan for att ta ner underskotten skulle det vara en stor hjalp.
Man behodver komma 6verens om mycket storre budgetforstarkningar &n man gjorde i juli.

— Euroomradet ar svarare. Om man utvidgade stodfonden skulle det stabilisera laget akut. Det
skulle helt klart minska risken for finansiell turbulens dramatiskt for ett par ar framat. A andra
sidan bygger man da upp ett system som inte kan fungera i langden. Man binder upp sig for att
ge obegrénsat stod till euroldnder som har problem. Det forutsatter att man har gemensamt
beslutsfattande om den ekonomiska politiken i alla eurolédnderna.



Vad skulle stora och snabba reformer for tillvaxt i problemlanderna kunna ge, exempelvis
nar det galler arbetsmarknad och néaringsliv?

— Det skulle vara en hjalp. Fragan ar om det ar tillrackligt. Det gors en del men sannolikt for lite.
Det fundamentala problemet ar fortfarande att manga av de hér landerna maste strama at. Det
drar ner tillvaxten pa kort sikt, men det ar oundvikligt.

— Man har forsatt sig i ett l&ge dar det inte racker att lova att géra saker langre fram. Om alla
visste att detta verkligen skulle infrias vore det battre. Men sadana I6ften har inte tillracklig
trovardighet. Man maste visa att man gor saker nu. Det var sa Sverige tog sig ur krisen pa 1990-
talet. Men vi hade en stor fordel da: vi hade en valuta som kunde falla i varde. Det har inte de har
l&nderna.

Och det ar inte mojligt for dem att fa det?

— Det dr inte alldeles uteslutet att ett enskilt land som Grekland skulle kunna lamna euron. En
aterinford egen valuta som far falla i véarde skulle ge skjuts at tillvaxten under de narmaste aren.
Det skulle gora det mycket Iattare att minska statsskulden.

Vad tror du ar det varsta scenariot?

— Det ar att skuldkriserna skulle bli akuta, att det blir véldigt oordnade skuldavskrivningar och en
finansiell hardsmalta. Da kan det bli en upprepning av krisen 2008-2009.

Vilken utgang ar den troligaste?

— Det mest sannolika ar &nda att varldsekonomin hankar sig fram, att det blir ett ordentligt
konjunkturbakslag och en langsam aterhamtning. Det blir nagra ar av langsam eller ingen tillvéxt
i OECD-omradet.

I vilken man kan Sverige utvecklas oberoende av skuldkrisen i eurozonen och USA?

— Det kan vi inte. Vi kommer ocksa att drabbas, men férhoppningsvis inte lika dramatiskt. Skulle
vi behdva sénka réntan finns den mojligheten. Riksbanken har lite fallhojd.

— Men det &r ocksa en fraga om hur finanspolitiken fors. Det finns skal att vara forsiktig och
spara krutet till langre fram. Men ndar Moderaterna nu sade att det inte blir ett femte
jobbskatteavdrag verkade man resonera som att finanspolitiken borde goras mer restriktiv. Jag
har visserligen tyckt att det finns andra skattesankningar och utgiftsokningar som &r mer
angelagna, men om man generellt sett gor finanspolitiken mer atstramande sa vore det olyckligt.
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