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"Conventional wisdom” om
stabiliseringspolitiken
« Det ar 1 forsta hand penningpolitiken som

ska stabilisera konjunkturen

o Skepsis mot aktiv (diskretionar)
finanspolitik I detta syfte

- risk for felaktig tayming
- risk for att expansiv “bias” leder till
successiv forsvagning av de offentliga

finanserna



Finanspolitiska radets rapport
2008

o Generell skepsis mot aktiv finanspolitik

« Men sadan kan vara motiverad i exceptionella
situationer (ocksa regeringens instéllning i
VAPen)

Dubbla kriterier
1. Stora konjunkturstérningar

2. Finanspolitiken ska kunna astadkomma nagot
mer an vad penningpolitiken ensam kan gora




Den nuvarande situationen ar
exceptionell

 BNP-gap 2009 runt fyra procent
* Penningpolitiken mindre effektiv an normalt

Hur minimera riskerna for de offentliga finanserna?
« Tillfalliga (tidsbegransade) stimulanser
« Tidigarelaggning av planerade permanenta reformer
 Begransad storleksordning pa stimulanspaket:
15 —25 mdr kr

 Fortfarande strukturellt budgetsaldo runt 1 procent av BNP




Offentliga investeringar

o Starka multiplikatoreffekt (Over ett?)
- Inriktning mot svenskproducerade varor
och tjanster
e Men hur fort kan de 0kas?



Offentlig konsumtion — statsbidrag till
kommuner och landsting

« Tendens till procyklisk utveckling for den
kommunala konsumtionen
- 6kningstakten gar ner (fran 1,5 till 0,7 procent enligt
Kommuner och Landsting formodligen alltfor
optimistiska prognos)
e HOg multiplikator (Over ett?)
 RIisk for sparande i kommuner och landsting
- men i sa fall forsvagas inte den konsoliderade
offentliga sektorns finanser



Inkomstskatter och transfereringar

« Mer lackage till sparande och import
- multiplikator runt 0,5?
- mer effektiv atgard ju starkare de offentliga finanserna ar
i utgangslaget
« Hogre multiplikatorer om fokusering pa
laginkomstgrupper med hdg konsumtionsbenégenhet

- extra barnbidrag

- extra studiemedel

- extra pensionstillskott

- generell inkomstskattesédnkning for laginkomsttagare



Tillfallig momssankning

* Hogre multiplikator an inkomstskatten
- 0kning av kopkraft plus omfordelning |
tiden
e Men svart tajma rétt
- konsumtion faller fore och efter

e Fungerar bast om kort och djup
lagkonjunktur




Lagre arbetsgivaravgifter

o Kan vara olampligt minska inflationstakten
om vi far deflationssituation eller mycket
lag inflation

- realrantan hojs



Mer resurser till
arbetsmarknadspolitiken
 Volymerna kan 6kas utan att vi nar 90-
talsnsivaerna
- galler inte minst den yrkesinriktade

arbetsmarknadsutbildningen

e Programmedel bor inte reserveras bara for
langtidsarbetsldsa

e Men undvik jattesatsningar och inlasning i
foretagen!



Lamplig kombination av atgarder

« Offentliga investeringar + hogre statsbidrag till
kommunerna + extra bidragsutbetalningar

 Tillfallig momssankning ar dyr aven om den bara
galler 25-%-nivan

- mojligen innan andra atgarder sétts in
- svart se varfor omajligt med tillfallig
sankning (Jfr Storbritannien)



Alternativ syn pa importlackage

o Internationell samordning kan kravas for att
fa optimal politik
- risk for alltfor sma stimulanser om inte de
positiva verkningarna for andra lander
beaktas

« Lander med goda offentliga finanser kan ha
storre ansvar for att motverka global
recession an andra



Asymmetriska risker

Risk ta 1 for mycket

Men ocksa risk att lagkonjunkturen leder till
kumulativ nedatgaende process

FOr expansiv finanspolitik kan motverkas
genom rantepolitiken

Men inte sakert att for kontraktiv
finanspolitik kan motverkas genom lagre
rantor



Ingen motsattning mellan att anse att
langsiktig sysselsattning bor framjas genom
strukturella reformer och att efterfragebortfall
bor métas genom efterfragestimulanser



L ardomar av nittiotalskrisen

Risk att budgetunderskott drar ivag
Risk att halla fast vid normer i fel lage

Ett huvudskal for ett strikt finanspolitiskt ramverk
och goda offentliga finanser ar just att ha
finanspolitisk handlingsfrihet i krislagen

Daremot skal for oro dver de stora
pudgetunderskotten 1 t ex USA, Storbritannien och
—rankrike




