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Stabiliseringspolitik | EMU

Vilka forberedelser maste goras om Sverige skall med i EMU?

Carl B Hamilton

Jag hdsar er ala hjartligt valkomna till
detta sammantrdde med Nationalekono-
miska Foreningen. Bade ordforanden och
vice ordféranden har fétt forhinder sajag,
som en av styrelsens ledamoter, har fatt
hoppa in. Inledare & Lars Camfors som
suttit i utredningen. Jag réknade ut att nér
jag traffade Lars Camfors forsta gangen
sa hade han just publicerat sin forsta bok
som bl a behandlade finanspolitik, skri-
ven tillsammans med Erik Lundberg. Det
var for 28 ar sedan. Pa den tiden var det
mycket "fine tuning” (finjusteringar) i
den ekonomiska politiken. Fragan & om
cirkeln nu har slutits och Lars Camfors
anser att man bor &erga till 1970-talets
budskap om "fine tuning”? Med dessa
ord inbjuder jag Lars Camfors att intata-
larstolen och presentera utredningen.

Lars Calmfors

Amnet & hur stabiliseringspolitiken ska
foras vid ett EMU-medlemskap. Tanken
&r att jag ska presentera huvudsl utsatser-

na i den utredning om stabiliseringspoli-
tik i EMU som publiceradesi forrgar. Det
kan vara klokt att forst saga nagot allméant
om vad utredningen handlar om och vad
den inte handlar om.

Jag borjar med vad utredningen inte
handlar om. Uppdraget har inte varit, som
i den tidigare EMU-utredningen 1996, att
analysera for- och nackdelar med ett
EMU-medlemskap. Utredningen handlar
inte heller om hur den svenska ekonomin
i ndgot slags allman mening ska fas att
fungera sa bra som mdjligt med hog till-
vaxt och hog jamviktssysselséttning. De
fragor som vi fokuserar pa ar i stéllet just
de stabiliseringspolitiska, alltsd hur Sveri-
ge pa béasta sétt ska undvika stora makro-
ekonomiska svangningar i EMU. Det hér
ar naturligtvis en avgrénsning som man
kan diskutera eftersom alla fragor i ngon
mening hanger ihop. Det &r klart att det &r
|éttare att faflexibilitet i 16neutvecklingen
om man har en hég produktivitetssteg-
ringstakt. Man kan ocksd havda, som vi
gjorde i den forsta EMU-utredningen, att
det &r |éttare att acceptera makroekono-
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miska svangningar om de sker runt en 13g
arbetsl Gshetsniva an runt en hog. Men vi
har dnda fokuserat enbart pa de rent stabi-
liseringspolitiska frégorna i enlighet med
direktiven. Det var sdledes det som var
vart uppdrag.

Vad innehdller da utredningen? Jo, det
&r tre huvuddelar.

» For det forsta, en beddmning av sanno-
likheten for att man ska fa makroeko-
nomiska storningar vid ett EMU-med-
lemskap.

* FOr det andra, en diskussion om vilka
spontana anpassningar som kan upp-
komma i ekonomin, och da framst pa
arbetsmarknaden.

* For det tredje, en analys av vilka krav
som stdlls pa finanspolitiken vid ett
EMU-medlemskap. Finanspolitiken &r
det nationella stabiliseringspolitiska in-
strument som vi da har kvar.

Jag kommer att |amna de forsta tva fra
gorna & sidan. P& den forsta punkten gor
den hér utredningen ungefér samma be-
domning som EMU-utredningen 1996,
namligen att det finns en betydande risk
for 6kad makroekonomisk instabilitet nér
vi inte langre har tillgang till en egen pen-
ningpolitik i EMU. Det géller &ven om en
stor, och formodligen 6kande, del av de
makroekonomiska svangningarna kom-
mer att vara gemensamma for hela euro-
omradet. Men vi tycker anda att det &
rimligt att tro — och det byggs under i
galva utredningen — att det fran tid till
annan kommer att uppstd betydande
asymmetriska stérningar. Jag nojer mig
med att séga det har angdende den forsta
delen av utredningen.

Vad géler den andra huvuddelen i ut-
redningen & det rimligt att vénta sig att
om ett EMU-medlemskap — som vi tror —
innebér tendenser till 6kad makroekono-
misk instabilitet, A bor det 6ka den nomi-
nellaloneflexibiliteten. Det innebér att ar-
betsmarknadens parter sélva via |6ne-
bildningen tar en sttrre del av anpass-

ningen vid makroekonomiska stdrningar.
Ocksa det tror jag att vi bygger under
ganskaval i utredningen. Men det & svart
att tro att den 6kade flexibilitet som det
kan bli fraga om skulle vara tillracklig for
att kompensera forlusten av penningpoli-
tik som nationellt instrument, annat &n till
en mycket liten del. Huvudskélen &r up-
penbara. Vid en 1&g inflationstakt sa finns
det ett begrénsat utrymme for att anpassa
kostnadslaget i forhallande till andra lan-
der genom lagre nominella |6nedkningar.
Det finns vidare ett starkt motstand mot
nominella lénesénkningar, som & vad
som skulle krdvas om man ska uppna en
mer betydande effekt.

Slutsatsen blir att det 1&ggs en stor bor-
da pa finanspolitiken om man far en an-
norlunda konjunkturutveckling @n i andra
eurolénder. Det & den punkten vi kon-
centrerat oss pa. Hur ska man da skéta fi-
nanspolitiken?

Det kan vara lampligt att som utgangs-
punkt reflektera Gver de allmanna stabili-
seringspolitiska erfarenheterna fran olika
lander. Politiken i de flesta OECD-lander-
na, och inte minst Sverige, under 1970-
och 1980-talen kannetecknades av allvar-
liga stabiliseringspolitiska misslyckan-
den. En altfor expansiv penningpolitik
ledde till hog inflation. Problemen var om
majligt annu storre for finanspolitiken:
otillrackliga atstramningar i htgkonjunk-
turerna ledde till stora budgetunderskott
och en kraftig forsvagning av de offentli-
ga finanserna i sa gott som alla OECD-
lander. Figur 1 visar en vébekant bild av
en véaxande offentlig skuldsattning i saval
Sverige som andra lander.

Vad blev det for reaktion pa de hér pro-
blemen? Jo, under 1980- och 1990-talen
sa skedde en radikal forandring av den
stabiliseringspolitiska regimen i de flesta
lander. Huvudansvaret for stabiliserings-
politiken kom att flyttas dver fran finans-
till penningpolitiken, och den senare kom
att skotas av géalvstandiga centralbanker.
Penningpolitiken delegerades helt enkelt
till oberoende centralbanker som kunde
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Figur 1 Den offentliga skuldséttningen, procent av BNP
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anlagga lite mer langsiktiga perspektiv.
Samtidigt lade man pa finanspolitiken ett
antal restriktioner for att 6ka den statsfi-
nansiella disciplinen. D4 tanker jag bade
pa de finanspolitiska reglerna inom EU
och pa den reformerade budgetprocessen
i Sverige med utgiftstak och saldomal.
Trots den uppstramning av finanspoliti-
ken som har skett, sd ser vi fortfarande
betydande problem med att anvanda fi-
nanspolitiken aktivt for konjunkturstabili-
sering. Vi menar att finanspolitiken av po-
litiskt-ekonomiska skd & mindre lamplig
som stabiliseringspolitiskt medel &n pen-
ningpolitiken. Det finns ett antal orsaker
till det. Penningpolitiken har pa senare ar
kunnat bedrivas pd armlangds avstand

fran det politiska systemet genom delege-
ringen till géalvsténdiga centralbanker.
Men om den nationella finanspolitiken
ska spela en storre roll i konjunkturstabi-
liseringen, sd innebér det i viss man att vi
gar tillbaka till det tidigare systemet dar
stabiliseringspolitiken ligger mycket nar-
mare dagspolitiken. D& & naturligtvis ris-
ken uppenbar att en del av de problem
som man trodde sig ha l6st i nuvarande
regim med en oberoende Riksbank kan
ateruppsta. Sannolikheten okar rimligen
for att mer kortsiktiga politiska incita-
ment dterigen ska bli styrande i stabilise-
ringspolitiken. D& dkar risken for att man
inte stramar &t tillrackligt i hogkonjunktu-
rer och darmed for att man ska féra en i
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genomsnitt alltfor expansiv politik med
bristande statsfinansiell disciplin.

Ett annat problem &r att finanspolitiken,
till skillnad fran penningpolitiken, ocksa
har flera andra centrala ma &n stabilise-
ring av ekonomin. Jag tanker pa fordel-
nings- och allokeringspolitiska mal. Det
innebdr en allman risk for att de stabilise-
ringspolitiska malen vid ett EMU-med-
lemskap inte ska tillmétas tillrackligt stor
betydelse nar man far en annan konjunk-
turutveckling an resten av euroomradet.

Ett tredje problem &r finanspolitikens
bedl utsefterslpningar. Dessa har flera or-
saker. Det ar tekniskt mycket enklare att
besluta om ranteférandringar &n om skat-
te- och utgiftsférandringar. Rantan ar bara
en enda parameter att andra, men det
finns ett antal olika skatter och utgifter
som kan andras. Alla stabiliseringspoli-
tiskt motiverade skatte- och utgiftsfor-
andringar har naturligtvis ocksa fordel-
ningss och allokeringsmassiga konse-
kvenser. Det & formodligen den viktigas-
te orsaken till att man far langa tidsfor-
drojningar i den finanspolitiska besluts-
processen.

Om man ser pa det som har hant i fi-
nanspolitiken i olika léander de senaste
aren, sa tycker vi att det finns oroande
tecken. Alla EMU-landerna gjorde stora
anstrangningar for att forbattra de offent-
liga finanserna infor EMU-starten. Men
det verkar som om de anstréngningarna i
hog grad har mattats sedan valutaunionen
val kom igang. Det gdller i hog grad flera
av de stora EU-lénderna. Vi har en dis-
kussion som borjar komma igang pa EU-
niva om att man ska luckra upp reglernai
Stabilitets- och tillvéxtpakten. De nyligen
uteblivna varningarna for Tyskland och
Portugal kan vara ytterligare exempel pa
att den statsfinansiella disciplinen haller
pa att forsvagas. | Sverige har budgete-
ringsmarginalen under utgiftstaket tagitsi
ansprdk for ett antal reformer, sa att det
inte har lamnats ndgot utrymme kvar for
konjunkturberoende utgiftsokningar om
s&dana skulle ha behovts.

Sammanfattningsvis ser vi en stor risk
for en process dér den statsfinansiella
disciplinen langsamt men successivt
luckras upp ju mer avldgsna de tidigare
underskottsproblemen blir. Den dlutsats
som vi drar — och da finns det vissa ber6-
ringspunkter med Carl B Hamiltons in-
ledning — & att man inte kan bedriva " fi-
ne tuning” med finanspolitiken. Man kan
inte bedriva finanspolitiken i EMU lika
aktivt som man har bedrivit penningpoli-
tiken utanfor. Var dvergripande slutsats ar
att man vid mattliga makroekonomiska
stérningar bor noja sig med att |3ta de au-
tomatiska stabilisatorerna verka. Diskre-
tion&ra finanspolitiska atgarder bor tillgri-
pas bara vid stora makroekonomiska stor-
ningar. Jag kommer strax tillbaka till vad
vi menar med det.

Vad ska finanspolitiken ha for stabili-
seringspolitiska ma vid ett EMU-med-
lemskap? Skédlet till att den nationella
penningpolitiken har ett Gvergripande in-
flationsmdl & att det finns ett behov av ett
langsiktigt ankare for prisutvecklingen.
Vi behover inte ett nationellt sadant anka-
re langre i EMU, eftersom det da ar
ECB:s prisstabilitetsmal som tillhanda-
haller det har ankaret. Det 1aser fast den
nationella prisutvecklingen pa sikt. Da
blir det naturliga malet for den nationella
finanspolitiken rimligen att motverka
stora svangningar i aktivitetsnivan i eko-
nomin, bade pa kort sikt, sag ett till tva ar,
och pa medellang sikt, som vi definierar
som tvatill fem &r.

Mer precist tycker vi att malet skavara
att forhindra uppkomsten av stora pro-
duktionsgap, dvs stora avvikelser fran
den langsiktigt hallbara, potentiella BNP.
Det & naturligtvis i princip samma sak
som att forhindra stora avvikelser av sys
selséttningen fran den langsiktigt hdllbara
jamviktsnivan.

Det hér kan man om man vill — och det
kommer sdkert kommentatorerna att do-
ma av var konversation under middagen
innan att vilja — ironisera Over. Hur ska
man operationalisera det stabiliseringspo-
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litiska ma8l som vi foresar? Det & gév-
klart att man inte kan gora nagra exakta
berékningar som inte kan bestridas av hur
stort produktionsgapet &. Det kan man
naturligtvis inte heller géra av hur syssel-
sétningen forhaler sig till jamviktssys-
selsdttningen. Riksbanken har haft stora
problem med detta. Det & klart att man
maste gora en ganska grov bedémning ut-
ifran ett antal olika indikatorer. Det finns
inget matt som & det galvklart basta
Man kan — som man brukar géra — forso-
ka uppskatta en langsiktig tillvaxttrend
och sedan méta avvikelser i forhdllande
till den. Man kan anvanda olika typer av
bristmétt, alltsd métt pa lagerhdllning, or-
derlage, vakanser och brist pa arbetskraft,
dvs métt som Konjunkturinstitutet regel-
bundet tar fram. Vi brukar vidare tro att
foréndringar av |6ne- och prisoknings-
takten & bra métt pa hur sysselsittningen
forhdler sig till jamviktsnivan och pa
produktionsgapet. Lone- och vinstande-
larnas utveckling kan med vissa antagan-
den ocksa vara det, liksom I&ne- och pris-
okningarna i forhallande till vara konkur-
rentlander, dai forsta hand andra eurolén-
der.

Jamfort med dagens inflationsmal sa ar
ett mal att stabilisera produktion och sys-
selséttning runt deras jamviktsnivaer mer
oprecist. Men detta ligger i sakens natur
om man vill stabilisera aktivitetsnivan,
eftersom det & svarare att méta resursut-
nyttjandet i ekonomin an inflationen.
Men man ska inte 6verdriva de hér skill-
naderna. Riksbanken kan inte heller gora
ndgon inflationsprognos utan att implicit
eler explicit bilda sig en uppfattning om
hur stort produktionsgapet & eller hur ar-
betslosheten forhaller sig till jamviktsar-
betsl 6sheten. Man har sdledes precis sam-
ma problem.

Vi diskuterar ett antal olika matt pa ak-
tivitetsnivan. Men for att operationalisera
malet litet mer lyfter vi anda fram en in-
dikator som vi tycker ska vara ett centralt
riktmérke, namligen pris- och |6neut-
vecklingen i forhdlande till andra euro-

lander. Denna kan vara en indikator pa
hur var aktivitetsniva forhdller sig till den
i andra lander pa relativt kort sikt, ett till
tva ar framé. Men pris- och kostnadsut-
vecklingen i forhdllande till andra euro-
lander & ocksd av avgirande betydelse
for mojligheten att stabilisera ekonomin
pa lite langre sikt. Har vi hogre pris- och
|6nestegringar dn andra lander, si acku-
muleras en forsamring av det relativa
kostnadslaget, om inte den har utveck-
lingen motsvaras av en hogre produktivi-
tetsstegring eller permanenta efterfrage-
forskjutningar. Vi har manga erfarenheter
frén tidigare decennier av hur en succes-
siv forsdmring av det relativa kostnadsl &
get, dvs en appreciering av den reala vax-
elkursen, till slut har gjort det omdgjligt att
stabilisera ekonomin utan en devavering
eller depreciering. Sadana kommer vi inte
léngre att ha mgjlighet till vid ett EMU-
medlemskap.

Vér dutsats ar att finanspolitiken maste
reagera ganska snabbt om vi far hogre
pris- och l6énekostnadsokningar én i andra
eurolander. Det & oerhdrt viktigt att upp-
rétthalla incitamenten for dterhdlsamhet i
[6nebildningen. Idag spelar penningpoliti-
ken just den rollen. Parterna pa arbets-
marknaden vet att om |8nebkningarnablir
oansvarigt htga, sd kommer penningpoli-
tiken att reagera. Det innebér ett hogt pris
for en oansvarig utveckling och darfor hal-
ler manigen, vilket har en positiv effekt pa
sysselséttningen. Vi havdar att finanspoli-
tiken maste ta 6ver den hér rollen i EMU.
Datalar jag inte om ndgon inkomstpolitik;
Vi menar inte att staten skage sigini for-
handlingar dar man forsoker kopadterhall-
samhet av avtalsparternai utbyte mot skat-
tesankningar. Det har vi ddliga erfarenhe-
ter av. Vi ténker oss en mer regel styrd poli-
tik, dér statsmakterna i forvéag mer eller
mindre binder upp sig for att 1&tafinanspo-
litiken reagera med astramningar pa for
hogalone- och prisokningar. | spelteoretis-
katermer sa ska regeringen agera som sk
Stackelbergledare. Vi & naturligtvis med-
vetna om att det hér & en svar punkt. Det
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Figur 2 BNP-gapet i procent, 1950-2000
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Kalla: Henry Ohlsson, " Finanspolitik i en valutaunion”, bilaga 4 till Stabiliseringspolitik i

EMU, SOU 2002:16.

ligger i sakens natur att det & mycket sva
rare for det politiska systemet att klaraden
hér uppgiften an det & fér en oberoende
centralbank.

Né&r ska man da tillgripa diskretionara
finanspolitiska atgarder? Hur ska man de-
finiera de stora storningar vid vilka tgér-
der bor séttas in som jag talade om forut?
Det & en ren vérderings- och bedémnings-
frdga. Vi har definierat stora storningar
som prognosticerade produktionsgap i
storleksordningen tvaprocent av potentiel |
BNP Tillampar vi Okuns lag lite grovt, sa
kan man réknamed att en féréndring i pro-
duktionsgapet pa tva procentenheter mot-
svarar en férandring av den 6ppna arbets-
| 6sheten med kanske upp till en procenten-
het. Férandringen i total arbetddshet, allt-
sA inklusive ocksd deltagande i arbets-
marknadspolitiska atgarder, blir kanske
upp till 1,5 procentenheter av arbetskraf-
ten. Vi utgdr da fran att tidigare reaktions-
monster i arbetsmarknadspolitiken bestar.

Man ska inte uppfatta var definition av
stora stérningar som nagon mekanisk re-
gel for nér diskretiondr finanspolitik ska
anvandas. Men vi har and& valt att ange
de hér siffrorna for att ge nagon uppfatt-
ning om vilka stérningar som bér utlésa
aktiva dtgérder. Man kan jamféra med da-
gens inflationsmal, dar det finns en tole-
ransmarginal pa plus/minus en procenten-
het runt tvaprocentsmalet. For att undvika
"fine tuning” vill vi tilldta variationer i
produktionsgapet pa plus/minus tva pro-
centenheter — eller i den Gppna arbetsl 6s-
heten med plusminus en procentenhet —
innan diskretionara finanspolitiska atgar-
der séttsin.

Vad hade det inneburit om man fdljt
var beslutsregel tidigare? Det &r inte all-
deles l&tt att svara pa, eftersom de upp-
méatta BNP-gapen beror pa vilka diskre-
tiondra &tgérder som da sattesin. Men det
kan anda varaintressant att se hur det sett
ut tidigare. Figur 2, som & tagen fran
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Figur 3: BNP-gapetsfordelning
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Kélla: Henry Ohlsson, "Finanspolitik i en valutaunion, bilaga 4 till Stabiliseringspolitik i EMU,

SOU 2002:16.

Henry Ohlssons hilaga till utredningen,
visar detta

Man ser att BNP-gapet de flesta ar hal-
lit sig inom plus/minus tva procent, &ven
om det relativt ofta anda hamnat utanfor
detta intervall. De tydligaste exemplen &r
tidigt 1970-tal, slutet av 1970-talet, andra
hélften av 1980-talet och naturligtvis
1990-talet. Henry Ohlsson har ocksa ritat
upp den statistiska fordelningen, som ser
ut ungefér som en normalfordelning (Fi-
gur 3). Det kan vara svart att |asa av ytor-
na, men man ser ocksa har att ekonomin
mer an halften av tiden hallit sig inom in-
tervallet pa plus/minus tva procent. Detta
ger anda nagot slags illustration av hur
ofta man skulle kunna komma att séttain
diskretiondra finanspolitiska — atgarder
med var handlingsregel.

En naraliggande fraga géler saldomé-
let. Vad behdver vi for Gverskott i de of-
fentliga finanserna i genomsnitt Gver kon-

junkturcykeln om vi ska ha tillrackligt
stabiliseringspolitiskt  handlingsutrymme
i lagkonjunkturer? Det & bade fraga om
att ha en sakerhetsmarginal for att inte da
i EU:s grans patre procent av BNP i bud-
getunderskott och att inte hamna i en
statsfinansiell situation som bade markna-
der och hushdll skulle betrakta som ohdll-
bar, eftersom det skulle motverka de sti-
mul anseffekter som man vill uppna.

De hédr bedémningarna &r inte triviala.
En orsak & de undantag som finnsi EU:s
finanspolitiska regler och som tillater
stérre underskott an tre procent av BNP
om det har varit ett fall i BNP under ett ar
som & stérre an 0,752 procent. Risken
for konflikter med EU:s regler & darfor
storst nér man haft ett antal & med be-
gransade BNP-fall. Da géller inte de hér
undantagsreglerna. Det &r sddana situatio-
ner finanspolitiken maste ha en beredskap
for att klara.
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Ett grovt resonemang kan se ut pa fol-
jande sdtt. Anta att vi far ett negativt
BNP-gap pa 5 procent av potentiell BNP
och att varje procentenhets forandring av
BNP-gapet ger en forandring av den of-
fentliga sektorns finansiella sparande med
0,8 procentenheter av BNP enbart till
foljd av de automatiska stabilisatorerna.
Raknar vi pa det sittet, sa far vi en for-
sdmring av det finansiella sparandet med
4 procentenheter av BNP bara pa grund
av de automatiska stabilisatorerna. Da be-
hover vi normalt ett Gverskott pa 1 pro-
cent av BNP. Ska man dessutom ta han-
syn till risken for att man i utgangslaget
missat saldomélet, och att det ska finnas
ett utrymme for diskretiondra dtgarder, sa
maste man ha stérre 6verskott. Vi landar i
bedomningen — delvis pa basis av vara
underlagsrapporter, &ven om de inte ger
négon entydig bild — att en tillfredsstél-
lande sékerhetsmarginal kraver att det nu-
varande saldomalet hojs nagot. Vi ndmner
siffrorna 2,5 eller 3 procent foér det nar-
maste decenniet.

Vi tar inte stallning till vad saldomalet
ska vara pa lang sikt, utan vi konstaterar
att ett nagot hogre saldomal nu passar in
ganska bra ocksa av demografiska skél.
Det Overskott vi har i statsfinanserna idag
ligger i pensionssystemet. Det & redan
intecknat och kommer att forsvinnaav sig
gavt. Pa sikt maste man ta stallning till
vad som &r ett rimligt mal for offentlig
sektors nettof ormogenhet. En annan fraga
& hur EU:s regler kommer att se ut i
framtiden. Det vet vi inte s& mycket om
idag.

Vi for sedan ett sérskilt resonemang
ocksd om utgiftstaket. Det & rimligt att
man i lagkonjunkturer ska kunna oka de
offentliga utgifterna och att utgiftstaket
ocksa maste ge utrymme for det. Vi me-
nar att utgiftstaket inte har fungerat bra
darfor att man har intecknat budgete-
ringsmarginalen fér reformer av olika
sag. Vi foresar darfor att man skainrétta
en sarskild konjunkturmarginal under ut-
giftstaket pd ungefar tre procent av de

takbegransade utgifterna, vilket innebér
storleksordningen 25 miljarder. Konjunk-
turmarginalen ska enbart fa tas i ansprék
for automatiska utgiftsokningar i en 13g-
konjunktur eller for diskretiondra kon-
junkturmotiverade dtgérder, men inte for
reformer eller allman osdkerhet i utgifts-
prognoserna.

Vi har ocksa ett forslag om att de auto-
matiska stabilisatorerna bor sankas ge-
nom att kommunernas inkomster gors
mindre konjunkturkénsliga. Idag innebér
balanskravet pd kommunerna att de kan
tvingas dra ner sin verksamhet i en l13g-
konjunktur nér skatteintdkterna minskar.
Vi diskuterar tvd mojligheter. En & att
staten ska utjdmna kommunernas inkoms-
ter 6ver konjunkturcykeln genom att |dta
variationer i statshidragen kompensera
konjunkturens effekt pa skatteunderlaget.
En annan majlighet &r att man 1ater kom-
munernas skatteunderlag baseras pa ett
genomsnitt Gver fleraar.

Vi foredar vidare att riksdagen i forvag
bor besluta om en principram for hur en
konjunkturstabiliserande finanspolitik ska
foras. | dennaram skainga de komponen-
ter som jag har diskuterat. Men vi menar
ocksa att det vore bra om riksdagen i for-
vég tog principiell stélning till vilka fi-
nanspolitiska dtgérder som man i forsta
hand avser att anvanda om det krévs av
konjunkturpolitiska skal. Malet &r att for-
korta beslutstiden i akuta situationer. Vad
vi vill undvika &r att man f&r mycket ut-
dragna beslutsprocesser till foljd av att
stabiliseringspolitiska Gvervéganden gar
Over i en fordelningspolitisk diskussion
om for- och nackdelar for olika begransa-
de grupper.

All finanspolitik har naturligtvis fér-
delnings- och allokeringseffekter. Ibland
& de sammanvavda med efterfrageeffek-
terna. Vi menar anda att man av politiskt-
ekonomiska skal s& langt majligt bor ef-
terstréva &tgarder som har breda effekter.
Det gor det |&ttare att anvéanda de finans-
politiska medlen tidsbegransat och sym-
metriskt. Man ska inte variera matmoms,
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bokmoms eller barnbidrag av stabilise-
ringspolitiska skal, eftersom det & svart
att ta tillbaka en atstramning som gjorts
pa detta Sétt i ett annat konjunkturlage. |
safall leder stabiliseringspolitiskt motive-
rade &tgérder till langsiktiga effekter. De
finanspolitiska atgéarder som vi pekar ut
som lémpliga & en proportionell kon-
junkturskatt eller konjunkturskattereduk-
tion i inkomstbeskattningen, tidsbegrén-
sade momsfoéréndringar, variationer i ar-
betsgivaravgifterna samt variationer i of-
fentlig konsumtion och offentliga investe-
ringar i den man de inte leder till att ut-
giftstaket dverskrids. Vi for ocksa en dis-
kussion om interna vaxelkursférandringar
som "measure of last resort”. Dessa inne-
béar att man finansierar sdnkningar av ar-
betsgivaravgifterna i en lagkonjunktur
med hdjda inkomstskatter eller egenav-
gifter till socialférsékringarna. Detta kan
vara en lamplig atgéard i en djup lagkon-
junktur med sa stora underskott att man
vill stimulera ekonomin utan att férsvaga
budgeten.

Den alra sista punkten galler om man
kan genomféra nagra institutionella for-
andringar som okar sannolikheten for att
man ska fa en bra finanspolitik. Vi fore-
d&r att det ska inréttas ett sarskilt obero-
ende finanspolitiskt expertréd, vilket &
ett forslag som manga inte har gillat. Tan-
ken &r att detta expertrad ska ge regering-
en rekommendationer om finanspoliti-
kens stabiliseringspolitiska inriktning.
Det ska gélvfalet — och det har kanske
kommit bort lite i debatten — ske utifran
av riksdagen fastlagda ramar.

Logiken bakom vért forlag & oerhort
enkel: idag har vi en oberoende myndig-
het, Riksbanken, som har konjunktursta-
bilisering som sitt enda mal. | EMU ska
finanspolitiken ta dver det hér ansvaret
om vi f& en annorlunda konjunkturut-
veckling &n andra euroldnder. Men fi-
nanspolitiken har ocksa en rad andra mal.
Risken &r da uppenbar att man inte kom-
mer att tatillracklig hénsyn till de stabili-
seringspolitiska aspekterna, som blir vik-

tigare vid ett EMU-medlemskap. Detta ar
ett starkt motiv for institutionella forand-
ringar som ger de stabiliseringspolitiska
aspekterna storre tyngd. Det géller inte
minst att skapa opinion for att strama at
finanspolitiken tillrackligt i hégkonjunk-
turer.

Tanken & da sdledes endast att det har
finanspolitiska radet ska ge regeringen re-
kommendationer. Finanspolitiken &r genu-
int mer politisk &n penningpolitiken. Defi-
nanspolitiska besluten kan adrig delege-
ras till oberoende experter, men daremot
kan de senare bidratill att lyftafram de av-
vagningar som maste goras. Har finns en
viktig parallell till penningpolitiken. Den
framsta vinsten med delegeringen av pen-
ningpolitiken har kanske varit att vi fétt en
klar malformulering och en klart definie-
rad beslutsprocess pa grundval av tydliga
inflationsprognoser. Var tanke & att ett
finanspolitiskt réd ska bidratill en liknan-
de fokusering pa finanspolitikens stabili-
seringspolitiska roll i debatten. Vi ténker
oss att rédets rapporter ska vara ett viktigt
inslag i budgetprocessen. Regeringen ska
gavklart hafull rétt att avvika fran de re-
kommendationer som radet ger, men enligt
vart ford ag skaman varatvungen att moti-
veravarfor man eventuellt drar andra slut-
satser. Radets roll ska sdledes baravaraatt
paverka den politiska dagordningen. N&
got mer skaradet inte gora, men dennaroll
kan varaval saviktig.

Det har kommit ett antal kommentarer
till forslaget om ett finanspolitiskt rad, in-
te minst fran politiskt hal. Det har va in-
te direkt varit ndgra appléder for forda-
get. Det hade naturligtvis inte heller n&
gon vantat sig. Man kan dra paralleller till
debatten om en oberoende riksbank for
tio-femton & sedan. En sadan ansdgs da
vara en oerhért frammande idé for det
svenska politiska systemet. Det finns en
naturlig instinkt for politiker i ala lager
att i varje situation sl vakt om maximal
handlingsfrihet. Reaktionen som vi mott
& vd lite som att "forst tog de — altsa
ekonomerna — ifran oss penningpolitiken,
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och nu ska de ge sig pa finanspolitiken
ocksd. Nu far det vara stopp.” Det har
tycker jag ar alldeles fel synsétt darfor att
politik &r ju inte bara att fatta diskretion&-
ra beslut i en given situation. Det &r lika
mycket att utforma institutioner som gor
det mgjligt att pa basta sétt uppna de mal
som politikerna stéller upp, och att se till
att man far fram tillrackligt tydliga be-
slutsunderlag. Detta borde egentligen inte
vara sarskilt kontroversiellt.

Det har kanske inte kommit riktigt
fram i diskussionen att vart fordag inte
innebar att det finanspolitiska radet god-
tyckligt ska komma med synpunkter pa
den ekonomiska politiken i storsta all-
ménhet. Uppdraget ska vara att ge rekom-
mendationer om finanspolitikens stabili-
seringspolitiska utformning. Vilket bud-
getsaldo &r lampligt i ett visst konjunktur-
l&ge? Vilka skatter eller specifika offentli-
ga utgifter kan vara lampliga att éndra av
stabiliseringspolitiska skal ? Tanken ar s&
ledes att det finanspolitiska radet ska age-
ra utifran mycket tydligt specificerade ra-
mar som lagts fast av riksdagen.

L& mig avsluta med foljande fraga
Kan man fora finanspolitiken sa bra att
man kan undvika stérre makroekonomis-
ka svangningar vid ett EMU-medlemskap
an om vi star utanfor? Det tar inte utred-
ningen egentligen stéllning till, men jag
kan gora det. Jag tror inte att det & mdj-
ligt att undvika storre makroekonomisk
instabilitet i EMU. Jag tror aldrig att fi-
nanspolitiken kan bli ett perfekt substitut
for penningpolitiken. Jag tror daremot att
man kan utforma finanspolitiken s att
man kan leva med den lite storre makro-
ekonomiska variabilitet som anda kom-
mer att uppkomma i EMU. Det & enligt
min mening den rimliga ambitionsgraden.

Av vissa kommentarer som vi fétt i t ex
pressen verkar det som om en del har for-
vantat sig att utredningen skulle kunna
uppfinna helt nya instrument som simsa-
labim skulle I6sa alla stabiliseringspoli-
tiska problem som kan uppkomma nér
man inte langre har en egen penningpoli-

tik. Som jag uppfattar det & detta helt
oredistiska forvantningar; detta ligger in-
te inom mdjligheternas grans. Vad det &r
frdgan om &r att man gor en betydande
stabiliseringspolitisk forlust nér man inte
langre har en egen penningpolitik. Den
forlusten kan man begransa genom att ut-
forma en god finanspolitik. Klarar man
att pa detta sitt begransa den har stabili-
seringspolitiska forlusten, sa ska man va-
ra mycket ngjd. Detta kommer att vara
svart nog! Men det innebér att man beta-
lar mindre for de andra fordelar som ett
EMU-medlemskap kan innebéra.

Carl B Hamilton

Tack sA mycket Lars for en, som vanligt,
mycket pedagogisk och omsorgsfull
framstélining. DA ber jag Erik Asbrink att
ge sina synpunkter.

Erik Asbrink

Utredningen har visserligen letts av en
person, Bengt K A Johansson, som ju har
en praktisk ekonomisk-politisk bakgrund,
men jag maste dnda siga att betankandet
préglas i rétt hog grad av de akademiska
ekonomer som varit med. Det & pa gott
och ont. Jag dterkommer till detta nér jag
kommenterar de konkreta forslagen.

Det finns en typ av kritik som man |&tt
kan rikta mot en utredning av det hér da
get. For att ta ndgra exempel: Det finans-
politiska radet, varfor ska det bara fa
syssla med stabiliseringspolitik, varfor in-
te med de va sd viktiga allokerings- och
fordelningspolitiska fragorna? Det & en
rimlig kritik. Men forslaget &r ju foresta-
vat av direktiven och den avgransning
som direktiven ger. Ni ska sysslamed sta-
biliseringspolitik och inget annat. Om
man i framtiden tar stallning till ett sddant
rad, om man nu skulle vilja inrétta det,
det verkar ju inte s, sa forefaller det som
en nagot godtycklig avgransning att radet
inte skulle fa kommentera allokerings-
eller fordelningspolitiska fragor.
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P4 samma sétt fordaget att skérpa
Overskottsmalet. Det kan finnas starkare
skal an euroanammandet att skarpa detta
maél, det ndmnde ocks Lars. Gors detta
sa kommer kanske inte EMU-frégan att
vara den dominerande motiveringen. Men
som sagt, ni har haft vissa avgransningar
att arbetaifran och det & juinte ert fel.

La mig kommentera fordagen! De
akademiska synpunkterna far andra svara
for. Jag utgdr fran en praktisk ekonomisk-
politisk utgangspunkt. Ar det har genom-
forbart, & det hér bra, fungerar det i den
politiska miljon?

Larshar redan foregripit minakommen-
tarer nér det géllde produktionsgapet, men
jag vill anda siga att jag stéller mig skep-
tisk till det forslaget. FOr det forsta & det
ytterst f& ménniskor i det hér landet som
begriper vad ett produktionsgap ar; al-
manhet, politiker och journalister, och jag
tror att det skulle krévas en ganskalangva-
rig och kraftig pedagogisk insats att |&ra ut
detta. Det skulle ta atskilliga ar. Med den
begrénsade tid och de begrénsade resurser
som finns att bedriva pedagogisk verksam-
het sA & jag inte saker pa att det har & den
mest angelagnauppgiften. Dettadr juinget
annat &n nagon form av beslutsregel dar
man ska tala om nar politiker far eller bor
vidta diskretiondra stabiliseringspolitiska
atgarder. Jag kan tanka mig att manga
kommer att invanda, varfér skavi anamma
en sadan regel ? Jag tycker man kan stélla
fragan; & det verkligen en huvuduppgift
att forhindra att diskretiondra stabilise-
ringspolitiska atgérder vidtas for mycket
och for ofta. Ar det det som & det stora
problemet? Ar inte snarare det stora pro-
blemet med stabiliseringspolitiken att det i
Sverige och kanske i andra demokratier
tenderar att varaeninflationistisk bias, dvs
ovilja och of 6rmaga att strama at i tid till-
réckligt mycket. Det & snarare det som &r
problemet, inte att det & ett Gvermétt av
diskretionéra ekonomiskpolitiskainsatser.

Ett annat problem som utredningen pe-
kar pa & att det har & svart att méta
Majligen kan man forbéttra méatmetoder-

na i framtiden. Sammanfattningsvis stél-
ler jag mig skeptisk till att lansera detta.
Om man ska ha ndgon beslutsregel, var-
for inte bygga vidare pa den som redan
finns och som efter ett antal ars pedago-
giska insatser har nétt en viss forankring
hos svenska folket, namligen att stabilise-
ra pris- och I6neutvecklingen. Alltsa det
som Riksbanken haller pa med. Varfor in-
te fortsétta med det, &en om det inte
langre & ett underlag for en nationell
penningpolitik utan fér en nationell fi-
nanspolitik? Lars har ju visat att det finns
starka samband &ven om naturligtvis dven
det méttet har sina brister.

Utredningen lanserar for det andra for-
slaget att skarpa Overskottsmalet fran 2
till 2,5 eller 3 procent av BNP. Det &r ju
en mycket blygsam féréndring, jag skulle
néstan saga att det &r fine tuning. For nég-
ra & sedan skarptes ambitionerna utan
nagra utredningar och remissforfaranden i
ett svep fran minus 3 procent till plus 2
procent, dvs med 5 procentenheter. Jag
var gav med ndr detta hande och det
véckte inga stora konvulsioner. Det &
egentligen ingen kritik, jag tycker att det
kan vararimligt med den skarpningen.

Déaremot finns det ett annat problem
med det mattet och det finns redan i dag.
Det uttrycker genomsnittet dver en kon-
junkturcykel. Det & betydande svarighe-
ter att tillampa det i praktiken. Man vet ju
inte resultatet forran |angt efterdt. Vidare
finns det en tolkning av malet att nar vi
tva procents dverskott ett visst &, sa har
vi klarat mdlet. Det ma vara en danande
hogkonjunktur och Overskottet kanske
borde vara 6 procent for att kunna vara
minus 2 procent i nasta lagkonjunktur.
Risken finns att man sa att siga dar sig
till ro né&r man har natt nivan 2 procent i
en hogkonjunktur och sedan kommer
langt under i nasta |&gkonjunktur. Dar-
med skulle man ocksd misslyckas att na
malet om ett tvdprocentigt Gverskott som
genomsnitt ver konjunkturcykeln.

Det tredje fordlaget jag vill kommente-
ragdler budgeteringsmarginalen. Den fo-
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reslds bestd av tva delar, den ena & re-
formdelen och den andra & konjunktur-
delen. Jag har sympati for det forslaget,
man kan sdga att det egentligen innebar
att aerga till den ursprungliga avsikten
med budgeteringsmarginalen. Det var
tankt att utrymmet skulle reserveras for
att hantera konjunktursvéngningar. |
praktiken har det tagits i ansprak for re-
former och dessutom ofta pa ett ganska
tidigt stadium. Sedan har det fétt goras
oerhérda anstrangningar med mer eller
mindre kreativa metoder for att undvika
att utgiftstaket spracks. Kan man dterska-
pa den ursprungliga intentionen med bud-
geteringsmarginalen och samtidigt accep-
tera att det behovs ett reformutrymme, sa
tror jag att det vore bra.

Vad gdler fordaget att inrétta ett fi-
nanspolitiskt réd, si & det mitt bestamda
intryck att det tidigare fanns mer 1angtgé
ende tankar i utredningsarbetet an vad
som sedan blev dutresultatet. Vi méter en
ndgot nedtonad version, sikert med vet-
skap om att ni skulle fa kritik for ett s&
dant forslag.

Jag sa tidigare att om man inréttar ett
sadant rad, sa blir det i praktiken egen-
domligt att radet inte skulle fa ha syn-
punkter pa alokerings- och fordelnings-
politiken.

Men det & en bisak. Min principiella
uppfattning &r att vi inte bor jamstalla fi-
nanspolitiken med penningpolitiken. Att
vi har infort en oberoende centralbank
tycker jag & bra. Jag tycker inte att vi kan
tillampa samma synsétt pa finanspoliti-
ken. Vi bor inte flytta makten fran politi-
kerna till sk oberoende ekonomer. Nu
kan det sagas att det till sist blev ett rela-
tivt tandldst forslag. Den enda inskrank-
ningen i politikernas handlingsfrihet & ju
att de skulle vara tvungna att motivera si-
na stéllningstaganden nér de inte foljer
raden fran experterna. Det & inte hela
vérlden. A andra sidan, jag tror inte att
det héar forslaget, om det genomfordes,
skulle ha nagon storre betydelse i prakti-
ken.

Mdjligen skulle jag kunna bidra med
en annan motivering till att inrétta ett rad
an de utredningen har redovisat. Det &r att
det kanske & bra om vi skapar ett organ
som sakerstéller att det finns ett antal per-
soner som &r oberoende, som inte & upp-
knutna av olika arbetsgivare och intres-
senter.

For det femte. Utredningen foreslar att
regeringen i férvég ska upprétta en lista
Over lampliga, diskretiondra stabilise-
ringspolitiska atgarder, som man ska fa
vidta i vissa lagen. Det ska som utred-
ningen foreddr vara agéarder som har
inga eller sma effekter pa fordel ningspoli-
tiken och allokeringspolitiken.

Jag har svart att tro att detta & prak-
tiskt genomforbart. Jag kan se framfor
mig den kritik som med sdkerhet upp-
kommer nér listan offentliggdrs och ska
faststallas. Det kommer att stéllas krav pa
att ett antal av de foreslagna dtgarderna
inte far vidtas och det kommer i sin tur att
framtvinga retrétter. Atgarder pa listan
som innebdr finanspolitiska stimulanser,
dvs sankta skatter eller hojda statsutgifter,
kan |&tt tolkas som reformer som utlovas,
och da kan i stéllet kraven bli att de bor
genomféras med det snaraste. Jag tror
alltsd att det & praktiskt mycket svart att
arbeta med den typen av offentliga listor.
Naturligtvis kan man ha hemliga listor i
byrélddan, men problemet &r att det kan
ju ingen utomstéende kontrollera om de
finns och om de & bra. En forutseende re-
gering och forutseende finansminister ser
naturligtvis till att ha listor dver fardiga
fordag i byraladan.

For det gétte. Att stabilisera de kom-
munala inkomsterna éver en konjunktur-
cykel tycker jag &r en intressant tanke och
jag har inte métt den tidigare. Jag tycker
definitivt den & vérd att préva och som
utredningen séger, det krévs vidare analy-
ser av detta. Jag tror inte att det kan fan&
gra omfattande effekter, men det kan vara
ett litet bidrag i rétt riktning.

Den sjunde punkten som jag vill kom-
mentera, som Lars inte ndmnde i sin in-
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ledning men som finns i utredningen, &r
finanspolitisk samordning pa EU-niva
Jag tycker att utredningen behandlar den
fragan pa ett nagot styvmoderlig och allt-
for negativt sétt. Tankarna tycks vara att
detta skulle vara krangligt och att det
dessutom finns en risk att den nationella
handlingsfriheten skulle inskrénkas och
att Sverige darfor bor motarbeta strévan-
den att utveckla detta samarbete.

Visst kan kritik riktas mot det nuvaran-
de ekonomisk-politiska samarbetet. Den
sk eurogruppen, déar Sverige inte far vara
med an sa lange, har inte kommit sarskilt
langt. Men det &r ingen djérv gissning att
anta att ambitionerna kommer att hojas i
framtiden. Om Sverige gér in i EMU, sa
ar det en foga konstruktiv attityd att séga
att har far ingenting goras. Jag tror det ar
béttre att vi deltar konstruktivt ocksdi det
arbetet. Hér finns, som jag ser det, vissa
positiva aspekter. Det handlar till exempel
om att kunna sétta press pa lander som
avviker kraftigt fran den normala eller
onskade utvecklingen i euroomradet.

Det finns ocksd andra internationella
samarbetsaspekter som utredningen inte
behandlar, och det & mdjligt att direkti-
ven inte mojliggjorde det. Jag tanker
framfor allt pa tva saker. Den ena & att
Oka rorligheten for arbetskraften oOver
granserna. Den &r 1&g och det finns en rad
hinder, mycket mer i Europa an i USA.
Det vore Onskvért av flera ska att tka
den rérligheten. Det &r inte bara av stabi-
liseringspolitiska skal, utan ocksa andra.
Men jag tycker det & ett omrade dér Sve-
rige skulle kunna engagera sig mer aktivt
i EU-samarbetet framover.

Ytterligare ett omrade géller transfere-
ringar mellan lander och mellan regioner
inom EU-omr&det. EU-budgeten &r liten
jamfért med t ex den federala budgeten i
USA.

Varje svensk finansminister kommer
visserligen att bekédmpa en expansion av
EU-budgeten, det & en naturlig stréavan.
Men &ven i detta fall & det inget djarvt
antagande att séga att budgeten kommer

att oka framover. D& & det fragan om
man kan anvanda den, till ndgon del i vart
fall, for transfereringar som kan minska
skillnaderna mellan olika lander och re-
gioner. Detta & aterigen inte bara en sta-
biliseringspolitisk fréga, men den har sta-
biliseringspolitiskaimplikationer.

Sammanfattningsvis ndgra kommenta-
rer: Utredningen gor distinktioner mellan
stabiliseringspolitik,  alokeringspolitik
och fordelningspolitik och det & natur-
ligtvis begreppsmassigt hogst relevant.
Men om man Gvergar till praktisk politik
sa ar det svart att se sarskilt manga beslut
dér man séger att nu ska vi bedriva stabi-
liseringspolitik och véra atgarder far inte
ha négra effekter pa fordelnings- och al-
lokeringspolitiken. | praktiken flyter det
h&r samman. Politikerna kommer alltid
at lagga starka fordelningspolitiska as-
pekter pa stabiliseringspolitiken.

Jag vill ocksa siga att d&ven om utred-
ningen haft som sin uppgift att agnasig a
stabiliseringspolitiken, satycker jag att de
problem som berors & forhdlandevis
sma. Jag skulle inte siga att de storsta
problemen eller riskerna for svensk eko-
nomisk politik ligger inom stabiliserings-
politiken. Det séger jag mot bakgrund av
de erfarenheter vi har gjort och de politis-
ka beslut som har tagits under de senaste
10 &ren. Vi har en oberoende central bank,
vi har en reformerad budgetprocess, vi
har den faktiskt genomforda budgetsane-
ringen. Och visst, det finns alltid risker att
den nuvarande ordningen kan vittra ner,
men som det ser ut i dag & det forhdlan-
devis sma problem vi diskuterar. Jag ser
storre problem och stérre uppgifter inom
alokeringspolitiken.

Slutligen vill jag instdmma med vad
Lars sa som svar pa fragan om det gér att
fullt ut kompensera den stabiliseringspo-
litiska nackdelen av att avhénda sig en
nationell penningpolitik med diverse
kompenserande dtgarder. Mitt svar &r att
jag inte heller tror att det gar. Utredning-
ens fordag gor det inte fullt ut och jag
tror inte att nagra andra forslag gor det
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heller. Daremot tror jag att det vore en
poéang, om och nér Sverige tar beslut att
tradain i euroomradet, att detta kombine-
ras med vissa atgarder av motverkande
och fortroendehtjande karaktar.

Carl B Hamilton

Tack sd mycket. En fordel med ett finans-
politiskt réd, som jag ser det, & bl a att ett
antal ekonomer som &r teoretiskt inrikta-
de kan komma att se ett framtida extra-
knéck, som de maste kvala in fér om de
skall kunna komma ifréga for det finans-
politiska radet, genom att géra mer empi-
riskt och tillampat ekonomiskt arbete. Ett
kompetent exempel & John Hassler, som
sedan 12 & & pa Ingtitutet for internatio-
nell ekonomi vid Stockholms universitet.

John Hasdler

Den hér utredningen presenterades i tis-
dags, men det lackte en hel del fordag
fran den innan. Jag tror dock inte att det
var Lars Camfors som lackte. Vi &r ju
som sagt kollegor pd samma arbetsplats
och i mandags kvall fick jag titta pa om-
slaget pa utredningen, men sjdva utred-
ningen fick jag inte se forran efter press-
konferensen.

Jag skulle vilja bdrja med att kommen-
tera ndgot om vad utredningen foreslar
och sedan siga ndgot om vad jag tycker
att de kanske borde ha &gnat lite mer tid
&. Erik Asbrink och andra, bl a media,
har diskuterat en hel del om det hér stabi-
liseringspolitiska rédet med uppgift att ge
stabiliseringspolitiska rekommendationer.
Sarskilt d& atgéarder som & generellt ver-
kande och inte har altfér stora férdel-
ningspolitiska konsekvenser. Man far in-
trycket, &minstone nar man laser utred-
ningen, att man vill férsdka separera sta-
biliseringspolitiken fran allokerings- och
fordelningspolitiken. Erik var inne pa att
det kan vara praktiskt svart. Aven om jag
forstar syftet bakom utredningens forslag,
att man ska forsoka minska risken att de

politiska blockeringar som uppstar i for-
delningspolitiska fragor spiller 6ver pa
stabiliseringspolitiken sa tror jag att det
har inte bara & svart utan faktiskt ocksa
inte riktigt logiskt konsistent. Vad jag tan-
ker pa ar att stabiliseringspolitiken fak-
tiskt ofta & effektiv endast om den om-
fordelar resurser mellan olika individer.
Om t ex l6nekostnaderna blir for stora sa
maste det ske en omfordelning fran lonta-
gare till kapitalister och en devalvering
gor just det. Lontagarna blir fattigare till
forman for &garna av exportforetagen.

Ett annat exempel & om en lagkon-
junktur forvarras av en sk credit squeeze;
om en l&gkonjunktur gor att vardet pa
fasta tillgangar, t ex villor och smahus,
faller gbr det att bankerna inte langre vill
l&na ut pengar till skuldsatta hushdll som
da tvingas kraftigt minska sin konsumtion
vilket forvarrar lagkonjunkturen. Rante-
sénkningen verkar genom att hgja till-
gangspriserna sa att de har problemen
minskas. Jag kan mycket va ténka mig
att i franvaro av penningpolitik sa skulle
den lampligaste dtgarden i ett sddant 1&ge
vara att sanka fastighetsskatten med de
uppenbara fordelningspolitiska konse-
kvenser och politiska problem som da
skulle uppstd. En fastighetsskattesank-
ning skulle verka som en rantesénkning
genom att gora just villadgarna rikare pa
ovrigas bekostnad. Darfor tror jag att det
& principiellt, inte bara praktiskt, svart att
separera fordelningspolitiken fran stabili-
seringspolitiken. Det gor det formodligen
ganska svart for ett oberoende rad, som
Lars foredr, att fa en tillracklig accep-
tans for sina forslag. Jag tror dérfér inte
att det har & nagon sarskilt effektiv vag
att effektivisera stabiliseringspolitiken.
Jag tycker da snarare som Erik Asbrink,
att ett forstarkt Ekonomiskt rad a la Dan-
mark med bredare uppdrag kunde vara
nagonting att fundera pa.

Ett annat forslag som fatt genomslag i
media & det hér att hoja saldomalet till
2,5 eller 3 procent 6ver konjunkturcykeln.
Det finns en rad goda argument for det
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och utredningen berdr ju en del av dem,
t ex de demografiska férandringarnai for-
sorjningsbordan. Jag skulle vilja peka pa
ett annat argument, némligen att det finns
allt mer evidens som pekar pa att effekti-
viteten i finanspolitiken blir I3g om stats-
skulden & hog eller budgetunderskottet
& stort. Jag tittade just pd en systematisk
genomgang som Roberto Perotti har gjort
av effektiviteten i finanspolitiken under
ett antal episoder i ett antal OECD-l&nder.

Han visar att stabiliseringspolitiken i
normalfallet & effektiv genom att aggre-
gerad konsumtion tkar om staten ovéantat
Okar sina utgifter. Men, om vi istéllet tit-
tar pa sammartyp av regression men isole-
rar "daliga tider” da statsskulden varit
ovanlig stor, da & stabiliseringspolitiken
kontraproduktiv. N&r man okar offentliga
utgifter, ja dd minskar den aggregerade
konsumtionen, vilket far en kontraktiv ef-
fekt pa konjunkturutvecklingen. Man kan
visa att forandringar i skatter paverkar
konjunkturen pa samma sétt ifall vi har
en annan definition av skillnaden mellan
goda och ddliga tider, namligen huruvida
budgetunderskottet ar storre eller mindre
an 4 procent. Det hér talar ytterligare for
att det ar faktiskt bra att ha en ordentlig
margina i budgeten. Man kan ténka sig
att mekanismerna som gor stabiliserings-
politiken kontraproduktiv skulle forstér-
kas av de hér faktum att EU kan utdela
bestraffningar for de léander som har for
stora underskott.

L&t mig siga nagot om vad jag tycker
utredningen diskuterar for lite. Jag far in-
trycket nér jag laser utredningen att man
bygger sin analys pa att svenska asymme-
triska konjunkturcykler i huvudsak beror
pa lonestelhet i kombination med land-
specifika chocker som drabbar ungefér
jamnt 6ver alla foretag och sektorer. | av-
snittet om ekonomins anpassningsforma-
ga sa diskuteras i stort sett enbart hur
flexibla genomsnittslonerna ar i ekono-
min. Stabiliseringspolitiken far i det per-
spektivet en ganska begrénsad uppgift,
namligen att motverka obalanser som

uppstar pa grund av att den genomsnittli-
ga lénenivan i ekonomin ligger fel. Jag
tycker att det hdar perspektivet &r val
snévt.

Det & ndgra aspekter som saknas. For
det forsta bestar ekonomin av manga oli-
ka sektorer och @nnu fler foretag forstas.
En chock mot ekonomin drabbar adrig
ala foretagen pa samma sétt. | stéllet s3
vet vi att uppségning och personal minsk-
ningar altid drabbar enskilda sektorer
och framfér alt enskilda foretag olika
hart. Arbetstillfélena férsvinner i en |&g-
konjunktur i ganska fa foretag och till-
kommer i andra, kanske i andra sektorer
eler geografiska regioner. Formodligen
& det har ndgot av tillvaxtens natur och
det finns en del ny forskning som visar att
det hér kanske i annu storre utstréckning
gdler nya moderna sektorer, servicesek-
torn osv. Att arbetstillfallen forsvinner
och att det ofta sker i en ganska ojdmn
takt & nagot som vi far leva med. Men de
stora samhéllsekonomiska forlusterna,
som jag ser det, kommer inte fran denna
utslagning utan av att nya jobb inte ska-
pas tillrackligt snabbt i andra sektorer och
nya foretag. Omallokeringen av arbets-
kraften sker inte tillréckligt effektivt.
Aven om de aggregerade |6nenivéerna i
ekonomin har viss betydelse for effektivi-
teten i den hér omallokeringen, satror jag
att det & andra faktorer som & &nnu
viktigare. Kanske hyresreglering, kom-
munalt planmonopol, bristande konkur-
rens pa finansmarknaden, ineffektiv ar-
betsformedling, stela turordningsregler
eller vad vet jag, har betydigt storre bety-
delse for framfér allt de samhéllsekono-
miska kostnaderna av konjunkturfluktua-
tionerna.

| den internationella diskussionen om
EMU har det ocksa pdpekats att en ge-
mensam valuta & sarskilt problematisk i
Europa darfor att rorligheten av arbete
och kapital & ganska liten, ocksa inom
enskildalander i Europa. Konsekvenserna
av att forlora ett stabiliseringspolitiskt in-
strument skulle vara storre for 1anderna i
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Europa an for enskilda delstater i USA.
Det finns dock anledning att vara lite
hoppfull hér. Det verkar inte riktigt som
om Sverige ar lika daligt néar det géler
rorlighet.

Jag tittade pa antalet utflyttade per ar
fran kommuner och amerikanska coun-
ties, och fran 1an respektive delstater. Det
visar sig att flyttfrekvensen i Sverige och
USA & ungefér lika stor. Hade vi istéllet
valt att jdmfora USA med Frankrike eller
Tyskland sa hade de senare legat mycket
I&gre a@n vad Sverige gor. Jag trodde dock
att den svenska flyttfrekvensen hade min-
skat sedan flyttlasspolitiken pa 1970-
talen. Det visar sig dock att sainte ar fal-
let. Siffrorna 1970-79, 1980- och 1990-
talen & valdigt lika, det & snarast en ten-
denstill att rorligheten har dkat. Det kan-
skeinte ser sadaligt ut pa det har omradet
i Sverige, men andatror jag det hade varit
en podng om utredningen hade fokuserat
mer pa hur man kan skapa goda forutsatt-
ningar for en effektiv omallokering av ar-
betskraft och kapital fran 13g- till hogpro-
duktiv verksamhet.

Den andra aspekten som jag hade velat
att ni tittat mer pd & finansmarknadens
betydelse for konjunkturforloppet. Pa se-
nare tid har finansmarknadens funktion
for konjunktursvangningar betonats alt
mer i forskning. Olika typer av informa-
tions- och kontraktsproblem gor att det
inte alltid & mgjligt att lana till produkti-
vainvesteringar, till langsiktigt [6nsamma
projekt eller till konsumtion. Det hér gor
att konjunktursvangningar kan férvéarras
pa& grund av att fluktuationer i tillgangs-
priser eller cash flow gor att man inte kan
genomfoéra investeringar som &r |6nsam-
ma eller finansierar dnskad konsum-
tionen. Har & forstas penningpolitiken en
effektiv stabilisator men férmodligen kan
man ténka sig att finanspolitiken kan gora
det pa de har omrédena ocksd. Men jag
skulle inte tro att de effektiva instrumen-
ten & de breda generella efterfrégestimu-
lerande instrumenten, utan snarare kapital
och tillgangsskatter som ni inte als har

diskuterat.

En tredje aspekt, som ni kanske borde
hafunderat paen del, & forsakringsaspek-
ten i stabiliseringspolitiken. Jag tanker in-
te har bara pa individuella forsakringar
utan kanske mer pa de kollektiva. Man
kan anda gora analogin med individer.
Téank en fére detta anstélld i Gidlaveds
dacksfabrik. Det & forstds klart att den
personens situation blir etter varre om
han dessutom &r villadgare och ser att vil-
lapriserna nu kraftigt har unkit. Samma
sak gdller ju for staten. Ett exempel som
ofta némns & vad som skulle hénda om
efterfrdgan pa svenska skogsprodukter
faller drastiskt. | ett sadant |age &r det for-
stas klart att det stabiliseringspolitiska 1&
get ytterligare férvarras om det & staten
som &ger skogen eller skogsforetagen.
Om det & sa att behovet av att fora en
kontracyklisk finanspolitik ckar om vi gar
med i EMU, s& kanske det ocksa finns ett
Okat vérde av att ha en mer internationellt
valdiversifierad portfolj av tillgangar i
statens &go.

Om jag avslutningsvis sammanfattar
mina synpunkter tror jag da for det forsta
att det inte bara ar praktiska utan ocksa
principiella orsaker som gor det svart att
separera stabiliseringspolitik fran fordel-
nings- och allokeringspolitik. Jag &r lite
fundersam till om eft snévt definierat
uppdrag till ett ekonomiskt r&d har nagon
storre effekt. Jag tycker det &r bra att sal-
domdlet ska hojas. Jag tycker att man
borde ha funderat mer pa att Sveriges
ekonomi &r heterogen och foranderlig och
at en av stabiliseringspolitikens kanske
viktigaste uppgifter & att verka for att
omallokeringar av produktionsfaktorer
sker pa ett effektivt sétt. Man kanske bor-
de ha funderat mer pa finansmarknader-
nas funktion och avslutningsvis pa att sta-
tens portfdljstrategi borde analyseras.

Carl B Hamilton

Tack sa mycket for en ocksa bra och pe-
dagogisk presentation.
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Danne Nordling

Man kan ju fréga sig om det 6verhuvud-
taget & motiverat att ga med i EMU nar
vi ser dla de hér stabiliseringspolitiska
problemen. De maste i sa fall uppvégas
av férdelarna med ett EMU-medlemskap.
For att vi skall kunna analysera de stabili-
seringspolitiska problemen pa ett frukt-
bart sitt maste vi emellertid forst dela
upp de kriser vi kan utséttas for i olika
kategorier beroende pa vilka orsaker de
har.

Jag skulle vilja peka pa tre olika orsa-
ker. Vi har i Sverige stérre 16nedkningar
ani utlandet och fér da svéarigheter for ex-
porten. Vi far for det andra ett bortfall for
exporten utan att |6nerna har stigit for
mycket. Exportbortfallet beror da pa bris-
tande efterfragan ute i varlden. Eller for
det tredje kan vi fa ett bortfall av privat
konsumtion i stil med det vi fick i bdrjan
av 1990-talet.

| de hér fallen bor man kanske bedriva
olika stabiliseringspolitik. Finanspoliti-
ken méste utformas pa olika sitt och vik-
ten for de automatiska stabilisatorerna ar
juolika, i varje fall om man skiljer mellan
de tva forsta som beror pa exporten och
det tredje som beror pa privat konsum-
tionsbortfall. D& kommer jag in pa fragan
om det verkligen & sa lampligt att 6ka
den hér sdkerhetsmarginalen i form av
dverskott i den offentliga sektorn. At-
minstone i de tva forsta fallen beror pro-
blemen pa |6neutvecklingen eller att man
bor rétta till loneutvecklingen for att
kompensera bortfallet i exporten.

| det forstafallet har ju |6neutveckling-
en orsakat bortfallet och i det andra fallet
sa bor man kanske sanka lonerna for att
klara ett temporért exportbortfall som hér
beror pa varldskonjunkturens utveckling.
Om man da har en extra stor sakerhets-
marginal &r risken stor att |Gntagarorgani-
sationerna slar sig till ro och tror att det
hér fixar sig efter ndgra ar. Jag skulle vilja
frdga om det inte & béttre att minska sa-
kerhetsmarginalen sa att man verkligen

kanner av att sa fort det gar pa tok med
exporten sa maste man snabbt gora nagot
& lonekostnadsutvecklingen. | en sadan
situation & ett ekonomisk-politiskt eller
stabiliseringspolitiskt rad valdigt viktigt
for att peka pa nédvandiga dtgarder. Vad
séger ni om den hér konstellationen att i
stéllet minska sékerhetsmarginalen?

Assar Lindbeck

Jag hdller med om att det & en utmarkt
klargérande utredning, och jag tycker att
den kritik som framfors egentligen inte &
en kritik av utredningens kvalitet, utan en
definition av de problem som finns och
som inte utredningen, eller ndgon annan,
kan |6sa pa ett tillfredsstallande sétt dar-
for att de & komplicerade. Om jag skulle
talaom vad jag tycker saknasi utredning-
en s kommer jag ganska nara John Hass-
lers sista punkt. Jag tycker personligen att
man l&égger ett lite ensidigt makroekono-
miskt tankesatt pa problemen. Man héller
sig till aggregerade makroekonomiska
chocker, behovet av anpassning i ekono-
min, och den allménna genomsnittliga |6-
nenivan i samhéllet. Men om foretaget A
ska efterfraga mer arbetskraft eller inte,
det beror inte pa vad den genomsnittliga
|6nenivan & utan det & lonenivan i det
foretaget som & av betydelse. Eller om
Svensson ska fa jobb eller inte beror pa
|6nenivan pa hans typ av arbetskraft, och
inte pa den allménna I6nenivan. Darfor
menar jag att man maste lagga ett mer
disaggregerat, mikroorienterat betraktel-
sesétt for att fa ut &nnu mer av analysen.
Jag vill fasta uppmérksamheten pa tva
saker. Det enatog John upp: det &r viktigt
att det blir nyetablering och tillvaxt av
medelstora foretag. Da sager man i utred-
ningen att det & en "allokeringsfraga’.
Men den har makroekonomiska konse-
kvenser. Den avgér hur mycket syssel-
séttning och produktion okar i en kon-
junkturuppgang, sa man maste titta pa de
mikroekonomiska strukturerna @en om
man diskuterar makroekonomiska pro-
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blem. Den andra aspekten &, som John
ocksd antydde, att en makroekonomisk
chock inte betyder att efterfrégan Okar
med 10 procent i varje sektor, utan den
kanske Okar i vissa sektorer och minskar i
andra. Vad ska man gora a det? Ja, det
ena & att arbetskraften maste vara rorlig
mellan sektorerna. Det andra &r att accep-
tera storre flexibilitet &n 16nebildningen,
sa att |6nerna far falla pd omréden med
l&g efterfragan i forhdlande till andra
omraden.

Da uppkommer frégan om relativ 16ne-
flexibilitet. Det & ett kansligt kapitel. Det
&r stora nackdelar forknippade med 10ne-
sankningar pa vissa omréden. Det upp-
kommer fordelningseffekter. Det betyder
att arbetskraften far ta storre risk, men a
andra sidan har loneflexibilitet stora for-
delar, namligen att jobb kan réddas. Det
kan vara béttre att vid en depression fa
behalla sysselsittning till 10 procent lagre
[6n &n att en person inte far nagon 16n als
genom att bli avskedad. | USA finnsdet i
dag en stark tendens mot att dela upp 16-
nerna i tva komponenter, en fast del och
en flexibel del som ror sig neddt i |agkon-
junkturer och uppét vid hogkonjunkturer.
Jag tycker att det & nagot som &r vart att
funderapa

Per Lundborg

Den hér utredningen diskuterar medlem-
skapet i EMU som om det & den enda
forandringen som sker. Men om man gor
en utredning maste man héja blicken lite
och beakta aven andra féréndringar som
sker och som paverkar stabiliseringspoli-
tiken under EMU-medlemskap. Jag tén-
ker framfor allt pd att det sannolikt & sa
att den dag nér vi gar med i EMU sa har
vi 25 EU-medlemmar och fri arbets
kraftsrorlighet i ett valdigt stort omrade.
Tio laginkomstlander kommer att ha fri
tillgang till svenska arbetsmarknaden och
arbetsmarknader i évriga EU. Det hér tror
jag kan leda till stora férandringar. Fram-
for alt sA tror jag att fackforeningarna

kommer att krdva mer regleringar av oli-
ka slag och att kollektivavtal utvidgas till
de omréden som i dag inte har avtal. Vi
ser redan i dag i Tyskland hur fackfére-
ningarna borjar forbereda sig. Det hér kan
leda till minskad flexibilitet. En annan
viktig férandring &r att den hér friarorlig-
heten kan démpa konjunktursvangningar-
na. Det &r inte troligt att vi far Gverhett-
ning direkt i tider av mycket vakanser da
dessa kan fyllas av invandrad arbetskraft.
Jag tycker att utredningen, i stéllet for att
bara analysera EMU och stabiliseringspo-
litiken, ocksa skulle ha diskuterat den si-
tuation som vi de facto kommer att befin-
na oss i den dag Sverige blir EMU-med-
lem.

LarsCamfors

Jag borjar med Erik Asbrinks kommenta-
rer. Vi séger att det &r viktigt att stabilise-
ra aktivitetsnivan i EMU. Sedan tycker
jag inte man ska hénga upp sig sa mycket
pd exakt hur man ska formulera detta
mdl. Vi har noterat att det finns vissa for-
delar med att anvanda produktionsgapet
som mal, men det & i princip samma sak
som hur mycket sysselséttningen avviker
fran det man tror & en langsiktigt hallbar
nivd. Sa den exakta maformuleringen
tror jag inte spelar sa stor praktisk roll.

En annan fréga & om vi ska ha aktivi-
tetsniva eller inflation som mal. Ja, vi me-
nar ju att inflation och Idnekostnadsut-
veckling i forhallande till andra eurolan-
der ska vara en central indikator. Det &r
viktigt att inse att vi inte kan bestdmma
vad vi vill ha fér inflation i Sverige obe-
roende av vad de andra eurolanderna har,
utan det & just den relativa utvecklingen
som vi maste titta pd. Om ECB missar sitt
prisstabilitetsmd sa far det naturligtvis
konsekvenser for oss ocksd. Om andra
eurolander generellt ligger pa tre procent
Over ett antal ar, sa kan inte vi ligga pa
tva procent. Vi lagger mycket stor vikt
vid att man ska reagera just pa pris- och
kostnadsutvecklingen i férhdlande till
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andralander.

Vad géler Danne Nordlings fréga, sa
menar vi att en ldnekostnadsstorning i
den svenska ekonomin &r ett tecken pa att
systemet inte fungerar vid radande pro-
duktionsniva. Det ska inte métas med att
man stimulerar efterfragan, utan da maste
man strama &. Alltfor stora l6nekostnads-
okningar &r ett tecken pa ett positivt pro-
duktionsgap, &en om stérningen kom-
mer fran utbudssidan. Det finns en dis-
kussion i beténkandet om hur finanspoli-
tiken bor reagera beroende pa om stor-
ningarna kommer fran efterfrage- eller ut-
budssidan.

Antaatt vi har ett negativt produktions-
gap i den svenska ekonomin, men att de
andra eurolanderna har ett annu storre s&
dant gap, sa att vara priser och |6nekost-
nader okar snabbare. D& kan det uppkom-
ma en makonflikt mellan stabilisering pa
kort och stabilisering pa lang sikt. A ena
sidan kan den laga efterfragan i den
svenska ekonomin motivera en expansiv
finanspolitik. A andra sidan bidrar en s&
dan politik till att en ytterligare obalans i
kostnadsl &get byggs upp, vilket forsvarar
stabiliseringspolitiken pa nagra ars sikt.
Detta & en svar avvagning som vi disku-
terar. Men jag tycker inte att man kan dra
slutsatsen att man av det skélet ska sanka
saldomdlet i syfte att begransa stabilise-
ringspolitikens mgjligheter. Det & samma
sak som att siga att Sverige i borjan av
1990-talet till varje pris skulle ha hallit
fast vid en fast véxelkurs darfér att eko-
nomin till slut skulle ha tvingats anpassa
sig. Ar storningarna tillrackligt stora, sa
fungerar inte det. Vi hade da debatten om
att det maste skapas ett tillrackligt om-
vandlingstryck, men den strategin haller
inte om storningarna blir mycket stora.

Erik Asbrink stéllde frégan om vilket
som & finanspolitikens grundldggande
problem. Ar det att man vidtar diskretio-
nara atgarder altfor ofta eller & det en
almént expansiv "bias” i de atgarder man
vidtar. Det hér hénger naturligtvis ihop:
risken for att man ska fa den har expansi-

va "biasen” & stdrre om vi oftare vidtar
diskretionara atgarder. Om man begrénsar
de tillfallen nér sddana dtgérder vidtas, da
blir ocksa risken mindre for att man far
en expansiv "bias’.

Sedan &r jag glad for att det har tillforts
ett ytterligare antal goda argument for ett
finanspolitiskt rad. Forutom mer fokuse-
ring pa stabiliseringspolitiken menade
Erik att det dverhuvud taget & bra med
en grupp personer som & oberoende och
inte knutna till andra intressenter. Carl
tog upp att man kan fa fler ekonomer som
inriktar sig pa de finanspolitiska fragorna.
Detta diskuterar vi faktiskt i utredningen.
Ser man pa den forskning om stabilise-
ringspolitik som har bedrivits de senaste
10-15 &ren, sa har det varit ganska lite
forskning om finanspolitik, men desto
mer om penningpolitik. Det senare har
varit ett oerhort expansivt omrade. Det &
en obalans. Visst skulle det vara en fordel
om man pa olika sétt — vi foresar faktiskt
ocksa ytterligare medel till forskning —
kunde fa ett storre intresse for de finans-
politiska fragorna. Det finns en snedba-
lansi forskningen och det &r ett problem i
ett |age da finanspolitiken blir viktigare.

Ska man gora en lista pa lampliga fi-
nanspolitiska atgérder i forvag? Man far
ju inte tolka detta som att det ska vara en
lista som man slaviskt maste félja. Vi ser
problemet som att nar man stér dar i den
praktiska politiken, si riskerar man att
tanka for lite pa de stabiliseringspolitiska
aspekterna och i stéllet tar fordel ningspo-
litiken Gverhanden. Detta forstar ocksa vi
ekonomer. Aven om vi inte & politiskt
verksamma, sa & vi inte dumma.

Vi menar att det &r |&ttare att i forvég ta
en principdiskussion om att man ska an-
vanda ganska breda atgarder som man
tror har stabiliseringspolitiska effekter. Vi
tror att det &r en stor fordel om man i for-
vag har forsokt diskuteraigenom vilka &t-
garder som har stabiliseringspolitiska ef-
fekter av onskvart slag. En sadan allman
avsiktsforklaring & savklart inte bindan-
de, men den kan anda ha en viss paverkan
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padagordningen i en konkret situation.

Sedan har vi problemet med finanspo-
litisk samordning inom EU. Har & fragan
vad man menar med samordning. Vi tyck-
er det & mycket viktigt med ett regelsys-
tem. Sedan kan man diskutera exakt hur
detta ska se ut. Man kan diskutera om de
finanspolitiska regler man har idag & de
dlralampligaste. Men givet att man stallt
upp vissa regler, s menar vi att det ar
viktigt att man foljer dem till dess man tar
ett nytt beslut om reglerna. Detta har man
inte gjort i Tysklands fall.

Vi & av flera skdl tveksamma till om
man ska ha mer samordning av den 16-
pande konjunkturpolitiken. Ett skal &r att
sadan samordning & motiverad om det
finns stora Overspillningseffekter av fi-
nanspolitiska dtgarder i ett land pa andra
lander. Hér & problemet att forskningen
har pekat pa ett antal sddana externalite-
ter, men det finns lika mycket stod for att
de & positiva som negativa. Vi vet egent-
ligen inget om nettoeffekten. D& gar det
inte att sdga vad man ska anvanda en
eventuell samordning till. Ska man i ett
givet 1&ge stimulera mer eller mindre?
Om inte ens ekonomerna i det finanspoli-
tiska radet kan saga detta, hur ska da poli-
tikerna kunna fa végledning?

Vi har vidare pekat pa ett antal problem
for finanspolitiken i de enskilda landerna.
De problemen & oandligt mycket stérre
nar man skafdrafinanspolitik pA EU-niva
Bedlutsférdrojningarna blir mycket langre
om man férst ska ha en nationell process
och sedan forhandla pa EU-niva
Kvaliteten i besluten riskerar att bli |3g.
Det vet Erik Asbrink mer om &n jag, lik-
som om hur det gér till i praktiken. Ser
man det hela utifran, blir man inte direkt
imponerad av hur beslutsprocesserna ver-
kar fungera pa EU-niva. Det verkar darfor
finnas en mycket stor risk for att ytterliga-
re finanspolitisk samordning pa EU-niva
helt enkelt leder till daligabeslut.

John hade ett antal synpunkter som jag
tyckte var kloka, delvis sammanfallande
med Assars. Det &r ju altid en avvagning

nér man gor ett sidant har arbete. Hur
bred analys ska man gora? Ska man for-
sbka koncentrera sig och goéra djupare
studier pa ett mer begransat omrade? Vi
har gjort en begrénsning som jag tror var
nodvandig for att vi skulle kunnafullgéra
uppdraget med de resurser vi hade inom
rimlig tid. De problem vi frémst inriktat
0ss pa & en ekonomisk kris av det slag vi
hade i borjan av 1990-talet. Vi har sett det
som var uppgift att se till att man har till-
rackliga stabiliseringspolitiska instrument
for att hjépligt kunna hantera en sadan
situation. Visst kan omallokering av re-
surser i manga fal hjdpa till, men far
man en riktigt djup I&gkonjunktur som i
borjan av 1990-talet, s& hjélper ingen om-
alokering av arbetskraften mellan olika
sektorer. DA & det ett renodlat makroeko-
nomiskt problem. Det & den typ av al-
varliga stérningar som vi har koncentrerat
0SS pa.

Assar undrar om vi hdllit oss till det
som & politiskt korrekt och inte vagat ta
upp det som & mer tabubelagt. Det tycker
jag inte var riktigt réttvist. Forslaget om
det finanspolitiska radet ar va knappast
sa politiskt korrekt. Diskussionen om ut-
giftstak innebédr naturligtvis en mycket
stark kritik av den politik som har forts.
Frégan om vilket forhandlingssystem som
& bést & svar. Decentralisering av [6ne-
bildningen ger mer av flexibilitet i relativ-
[6nerna. Men det finns ocksa starka skél
att tro att den aggregerade nominalltne-
flexibiliteten i ekonomin, som spelar en
avgorande roll fér vad som hénder totalt
sett, blir mindre vid decentralisering. Det
& namligen lattare att fa till stand en an-
passning av |6nestegringstakten om den-
nainte leder till forandringar av |6nerela-
tionerna. Det & ett gammalt argument
som verkar ha ganska mycket stéd. Det
kan darfor finnas en makonflikt mellan
relativioneflexibilitet och nominell [6ne-
flexibilitet pa aggregerad nivd som det
finns al anledning att fundera mer over.

Det Per Lundborg tog upp angdende
arbetskraftsrorligheten &r viktigt. Han har
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reflekterat mycket mer dver det an vad
jag har gjort. Jag har haft forestéliningen
att arbetskraftsrorlighet mellan landerna
aven fortséttningsvis kommer vara av re-
lativt liten makroekonomisk betydelse. Sa
har det ju varit hittills. Frégan & da om
rérligheten i EU kommer att 6ka nér det
blir fler medlemslénder. Jag kan se vissa
argument for det, men man kan ocksa se
det utbildningsméssigt: kommer arbets-
kraften i de nya medlemslénderna att ha
den kompetens som efterfragas vid over-
hettningar i de tidigare medlemslénderna?
Det finns all anledning att tanka pa detta
ytterligare. Det & mgjligt att vi skulle ha
tagit upp dettai hégre grad. Vi ténkte inte
pa att hyra in Per som expert. Daremot
foreslog jag faktiskt att vi skulle ha med
John som ledamot i utredningen. Det stot-
te pa patrull ndgonstans i finansdeparte-
mentet.

Carl B Hamilton

Det var tur att du inte gjorde det for da
hade vi inte fatt en sddan bra kommenta-
tor idag.

Jag skulle vilja folja upp lite av det
som Per Lundborg sa, ndmligen EU-per-
spektivet. Vad gor vi som medlemmar av
EMU? Det finns i utredningen inget om
vad en svensk finansminister har for upp-
gift nér vi kommer med, och vad Sverige
bér arbeta for inom ekonomisk politik i
den Europeiska Unionen. Var ligger de
svenska intressena? Samma sak betraf-
fande ECB, som t ex behdver goras om
for att de Osteuropeiska landerna skall
kunna komma med. Det & komplicerade
fragor hur man ska kombinera landers re-
presentativitet, arbetets effektivitet och
kravet pa bedlutsfattandet, eventuellt nya
intrédeskrav 0 sv. Med de snédva direktiv,
som denna utredning har haft, har det bli-
vit en stark bias mot det nationella, pa
fragor om att vi skall skydda oss mot det
nya okdnda. D& ingen undviker utred-
ningen att diskutera mojligheter och in-
tressen hur Sverige bor agera som med-

lemi gruppen av ECB-lander.

Svante Oberg, dévarande statssekrete-
rare, gjorde en utredning som landade pa
dlutsatsen att med de kriterier som idag
finns i stabiliseringspakten, hade man i
Ovriga EU accepterat och givit Sverige
"na&d” for utvecklingen i borjan av 1990-
talet. Man kommer dock hela tiden till-
baks till fragan: hur extrema situationer
bor ett land soka forsdkra sig emot? Det
& ju inte gratis att t ex hoja saldomalet,
som man l&t kan fa intryck av né&r man
l&ser utredningen. Hojer riksdagen saldo-
mdlet avstar riksdagen samtidigt fran att
gora nagot annat som lagre skatter eller
hogre offentliga utgifter.

Jag tyckte att Erik Asbrink stéllde en
fraga som du inte svarade p3, sa jag kan
val upprepa den. Ni funderade inte pa att
sétta ett mal for den offentliga sektorns
skuld? | dag & den 50-52 procent. Hade
ni ndgon diskussion av fragan, och i sa
fall varfor kom ni inte till ndgot resultat?

Johan Schiick

Jag har tva fragor. Den ena géller nagot
som ni inte alls berdr och som kanske |3g
utanfor uppdraget, men som anda & en
viktig fréga att diskutera. Det galler va-
genini EMU, hur ska det ga till ekono-
misk-politiskt och stabiliseringspolitiskt i
samband med ERM 2-deltagande och
Over den Gvergangsperiod som kommer
att réda. Det kommer ju att representera
nagot nytt i forhdlande till vad vi nu har.
Hade det inte varit vért att uttrycka nagra
tankar om det?

En annan fréga géller de diskretionadra
atgarderna, som enligt utredningsforsla-
get bara ska kunna vidtas vid en viss stor-
lek pa produktionsgapet. Men i verklighe-
ten laggs det ju fram en budget atminsto-
ne en gang varje & av finansministern
och regeringen. Budgeten innebér ju inte
nagot fryst tillstand dar man far exakt
samma politik som man haft under fére-
gdende &, utan det tillkommer en massa
forandringar som maste ha ndgon inplika-
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tion nar det gdler stabiliseringspolitik.
Betyder det har da att man inte ska kunna
gorafdérandringar om man vill sénka skat-
ter eller gora reformer? Sadant innebar ju
diskretiondra &garder, oavsett vad man
séger eller inte.

Carl B Hamilton

Erik Asbrink f&r tvA minuter och sedan
l&mnar jag avslutningen till Lars Cam-
fors.

Erik Asbrink

Man kan séga att flera av de forslag som
lagts fram har till sin innebord att begran-
sa politikers handlingsfrihet. Det galler
beslutsregeln att politiker inte far eller
bor tillgripa diskretionéra &tgarder om in-
te produktionsgapet & mer &n 2 procent,
att politikerna bor pa forhand publicera
listor Gver de stabiliseringspolitiska atgar-
der som sS4 att séga &r tilldtna och att de
stabiliseringspolitiska beslut som far fat-
tas ska ha inga eller sma fordelningspoli-
tiska effekter.

Jag tror att det finns situationer nér
man ska begransa politikers handlingsfri-
het. Det géller tex den oberoende cen-
tralbanken. Men jag tycker inte man ska
gora det i tid och otid och ibland skulle
det vara rent kontraproduktivt &ven uti-
fran ekonomernas synpunkter. Pa forhand
offentliggjorda listor dver tankbara stabi-
liseringspolitiska atgarder far med al s&
kerhet den effekten att det utbryter kritik
som leder till att ett antal omréden blir ta-
bubelagda. Da begransar man handlings-
friheten for kommande atgarder pa ett sétt
som jag inte tycker vore dnskvart. Att ha
ett stort handlingsutrymme i samband
med storre makroekonomiska kriser tror
jag & en fordel. Det gér aldrig att pa for-
hand férutse hur den situationen ser ut
och vilken mix av &gérder som & lamp-
lig eller dverhuvudtaget politiskt mojlig
att genomféra. En viss dterhdllsamhet nér
det géller att sndvain och klavbinda poli-

tiker & onskvérd.

En annan aspekt; bade det ekonomisk-
politiska rédet och en 6kad samordning
inom EU, kan vara ett stod till finansmi-
nistern i dennes ensamma kamp mot alla
utgiftsbendgna kollegor och alla andra
grupper som driver pa i en expansionis-
tisk riktning. Jag &r lite forvanad éver den
mycket negativa attityd som framkommer
néar det galer ekonomisk-politiskt samar-
bete pd EU-niva, dar utredarnai stort sett
avférdar detta som icke 6nskvért och som
bara stéler till besvar. Jag tror, liksom
Carl, att vi frén svensk sida, om vi gér in i
euron, bor delta pa ett konstruktivt och
aktivt sétt i utvecklingen av det ekono-
misk-politiska samarbetet inom EU. Att
stéllasig vid sidan om och bekémpa varje
typ av utveckling i den riktningen verkar
varaféga konstruktivt.

LarsCalmfors

Visst finns det skdl att tanka pa vad Sveri-
ge skahafor instéllning ndr det géller hur
ECB:s bedlutsstruktur ska se ut i framti-
den. Det kommer att bli nodvandigt att pa
ndgot sitt skara ner ECB-rédets storlek
for att det ska bli hanterbart. Formodligen
maste man ocksa oka direktionens vikt i
forhdlande till de nationella central-
bankscheferna. | en sddan hér utredning
kan man inte utreda alla fragor. Det finns
en viktig diskussion om dessa frégor som
vi inte gett oss in pd, men jag kanner stor
sympati for det som |3g i Carls fraga.
Sedan &r vi inte negativartill allaformer
av samordning, men vi tror inte att det &
négon storre vits med ytterligare samord-
ning av konjunkturpolitiken. Det finns en
tendens att det blir ett naturligt ndsta steg,
utan att man tanker efter. Nar den hér pro-
cessen med samordning har startat, sa ska
man ga lite langre hela tiden. Vi har velat
saga att det formodligen inte & sabra.
Frégan om vi skulle ge en rekommen-
dation om mal for den offentliga sektorns
skuld eller formogenhetsstéllning pa lang
sikt diskuterades i utredningen. Vi landa
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dei att det 1&g utanfor vart uppdrag. Nar
den diskussionen kom upp, tyckte vi inte
att vi hade tillrackligt pa fotterna for att
sétta ner foten. Det fanns en mgjoritet i
utredningen for att man inte skulle ta
stéllning i fragan. Jag har inte heller bil-
dat mig ndgon egen uppfattning som jag
tycker jag kan sta for. Det & ndgot som
jag skulle vilja &gna mycket mer tid at,
eftersom det &r en svér fraga.

Hur skavégen in i EMU se ut? Det &r
klart att man kan se problem hér. Anta att
vi far forhdllandevis starka inflationsten-
denser och att |6nebildningen gar snett.
Krav pa forandrade |6nerelationer kan le-
da till att den totala 16nedkningstakten
framover blir for hog. Ett ERM-medlem-
skap, som innebédr en bindning av pen-
ningpolitiken, kan bli tamligen problema-
tiskt under den har 6vergangsfasen. Vad
kan man siga om det? Det kan vara sa att
vi skulle behtva en hogre ranta under den
har 6vergangsperioden &n andra lander. A
andra sidan far man rékna med att kronan
kommer att stérkas i forhdllande till idag.
Har vi tur kan det ge en tillréckligt tillba-
kahdllande effekt, sa att balansen upprétt-
halls den vagen. Annars kréavs det att fi-
nanspolitiken redan i det hdr skedet tar
Over en ddl av det ansvar som penningpo-
litiken tidigare har tagit.

Hur ska man uppfatta det vi sager om
diskretionara stabiliseringspolitiska atgér-
der? Det ska uppfattas som att om ekono-
min ligger vid noll i produktionsgap, da
skavi i princip befinna oss pa det saldo-
mdl som stéllts upp. Det &r riktigt att det
innebdr att man behdver ta diskretionéra
bedlut for att hamna dér. Blir det sedan
smaérre forandringar av produktionsgapet
inom plus/minus tva procentenheter, da
ska budgetsaldot variera med det som ges
av de automatiska stabilisatorerna. Sedan
ska man tilldta storre avvikelser an de
som foljer av de automatiska stabilisato-
rerna enbart om det & stérre svangningar
an de har plus/minus tva procentenheter-
na.

Sa till den sista punkten. Jag reagerar
lite ver Erik Asbrinks formuleringar om
att man inte ska begransa politiken. Da
undrar man vilka man &r; det 1ater som
om det & ekonomernaigen. Savar ju inte
tanken. Politiker kan ju, precis som nar
Erik éndrade uppfattning om att vi borde
ha en gavstéandig riksbank, finna att det
ligger i deras eget intresse att ibland lagga
vissa restriktioner pa de beslut som man
kan fatta i ett visst 1&ge. Det & en viktig
del av politiken att géra det.

Sedan har det aldrig foresvavat oss att
man i forvag ska lagga fast nagon viss
stabiliseringspolitik. Vid en stérning som
dampar den privata konsumtionen kanske
man ténker sig en viss typ av stabilise-
ringspolitiska atgarder. Vid bortfallande
export s kanske man vill sinka arbetsgi-
varavgifterna. Politiken i en given situa-
tion maste bero pa vilken typ av stérning
som det &r.

Déremot finns det en viss internationell
diskussion, som vi refererar, om att man
skulle kunna delegera finanspolitiken pre-
cis som man gjort med penningpolitiken.
Det skulle inte ske till ndgot finanspoli-
tiskt rad som ger rekommendationer utan
till en finanspolitisk direktion. Alan Blin-
der har till exempel fort den diskussionen.
Det har funnits forslag om att kongressen
eller parlamentet i forvdg skulle lagga
fast en mix av atgéarder med vissa fordel-
ningspolitiska effekter. Enligt dessa for-
slag ska man sdledes inte |amna fordel-
ningspolitiken till den har finanspolitiska
direktionen, utan den skai stdllet fa vélja
hur mycket stabiliseringspolitik man vill
forai ett visst 1age beroende pa konjunk-
tursituationen. D& ska det t ex vara fast-
lagt att 50 procent av en stimulans ska va-
ra en sankning av inkomstskatterna, 20
procent en sankning av arbetsgivaravgif-
terna och 30 procent 6kad offentlig kon-
sumtion. De hér fordlagen har framforts
av personer som anses forhallandevis vet-
tiga Vi tar dock avstand fran dessa for-

dag.
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Carl B Hamilton

Tack sd mycket. Vi far nog genom Natio-
nalekonomiska Foreningens debatter och
tidskrift forsoka fylla rollen som finans-
politiskt rad, aminstone tills det har eta-
blerats med den utformning som du tank-
te dig, Lars. Vara moten med finansmi-
nistern kommer sannolikt att bli mer
spannande nér vi & medlemmar av EMU,
men de blir kanske mindre intressanta vid
moten med riksbankschefen, vem vet?
Tack for i kvall.
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