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Forord

Langtidsutredningen 1994 utarbetas inom Finansdepartementets struktur-
politiska enhet som underlag for den ekonomiska politiken. I samband
med utredningen har ett antal specialstudier genomforts. Huvuddelen av
dessa publiceras som bilagor till utredningen.

Denna bilaga har utarbetats av docenterna Henry Ohlsson, nationaleko-
nomiska institutionen i Uppsala och Anders Vredin, Handelshégskolan i
Stockholm.

Bilagan tar upp teoriutvecklingen inom nationalekonomin néar det giller
synen pa stabiliseringspolitiken. Vidare behandlas den svenska finanspoli-
tiken och den internationella integrationens betydelse.

Ansvaret for langtidsutredningens bilagor och de bedomningar dessa
innehéller vilar pa respektive forfattare. Av huvudbetdankandet framgar
hur bilagorna har anvints i utredningens arbete.

Finansdepartementets kontaktman har varit sakkunnige Bengt Assars-
son.

Stockholm i juni 1994

Gunnar Wetterberg
Departementsrad
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1 Inledning

Den lagkonjunktur som den svenska ekonomin har préglats av i borjan av
1990-talet skiljer sig pA manga sitt fran tidigare konjunktursvackor som
ekonomin har gtt igenom under efterkrigstiden. Lgkonjunkturen &r dju-
pare — i form av t. ex. hog arbetsloshet och minskande BNP — in tidigare.
Samtidigt dr forvintningarna om vad den ekonomiska politiken kan gora
for att lyfta ekonomin ur svackan svagare 4n tidigare. Andra linder har
upplevt samma utveckling. Nedgdngen i den svenska ekonomin har dock
varit kraftigare @n pa de flesta andra hall. Samtidigt har omsvingningen i
synen pa den ekonomiska politikens roll kommit senare i Sverige och har
ocksa blivit mer dramatisk.'

Det finns atminstone tre viktiga motiv for den pessimistiska synen pa
mdojligheterna att anvidnda finanspolitiken i stabiliseringspolitiskt syfte.
For det forsta tolkar manga den relativt ogynnsamma makroekonomiska
utvecklingen under 1970- och 1980-talen som ett misslyckande for den
aktiva stabiliseringspolitiken. For det andra har nationalekonomer riktat
skarp kritik mot den traditionella teorin for stabiliseringspolitik, dvs. mot
keynesianismen. For det tredje véntar sig manga att den ekonomiska
integrationen i allménhet, och ett svenskt medlemskap i EU i synnerhet,
kommer att begrdnsa den finanspolitiska handlingsfriheten.

I denna studie analyseras argumenten i var sitt kapitel. I kapitel 2 soker
vi oversiktligt redogéra for den syn pa stabiliseringspolitik i allminhet och
finanspolitik i synnerhet som #r utmirkande for nationalekonomisk teori
idag. I kapitel 3 beskriver vi inriktningen p4 den svenska finanspolitiken,
och dess forhallande till konjunkturutvecklingen, under de senaste decen-
nierna. Det fjarde kapitlet innehéller en diskussion av finanspolitiska
konsekvenser av Okad internationell integration. Sammanfattning och
slutsatser aterfinns i kapitel 5.

Véra slutsatser 4r att kritiken av det keynesianska teoribygget viger
tungt. Samtidigt finner vi att de praktiska erfarenheterna av svensk stabili-
seringspolitik inte dr uppenbart negativa. Tvértemot den gingse uppfatt-
ningen har finanspolitiken i Sverige varit kontracyklisk. Den makroekono-

Tidigare utkast har presenterats vid Finansdepartementet, Nationalekonomiska in-
stitutionen, Uppsala universitet och Nationalekonomiska institutionen, Handels-
hogskolan i Stockholm. Vi dr tacksamma for de kommentarer och synpunkter vi har
fatt vid dessa tillfallen. Vi vill ocksa tacka Jonas Agell, Bengt Assarsson, Mats Dillén,
Peter Englund, Anders Forslund, John Hassler, Johan Myhrman, Anders Paalzow
och Johnny Zetterberg for vdrdefulla kommentarer och forslag.
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! Se Bergstrom (1993) for
en redovisning och dis-
kussion av den dndrade
synen pd ekonomisk poli-
tik.



miska utvecklingen i Sverige har dnda varit péfallande lik, och har i hog
grad kunnat forklaras av, utvecklingen i omvirlden. Det 4r den ekonomis-
ka integrationen i sig, och inte ett eventuellt medlemskap i EU, som
kommer att vara en restriktion for finanspolitiken. Medlemskapet ger,
med andra ord, sannolikt inte upphov till ytterligare begransningar utéver
de som finns redan idag.
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2 Finanspolitik och ekonomisk teori

De motiveringar for offentliga utgifter och inkomster som man kan finna i
ekonomisk teori kan delas in i tre huvudgrupper:

For det forsta finns det allokeringspolitiska skil. Dessa pekar pa att
offentliga utgifter och inkomster kan behévas for att forbattra utnyttjandet
av ekonomins resurser. Att staten skall adra sig utgifter for forsvar och
rattsvisende som méste skattefinansieras betraktas som sjélvklart. Vissa
skatter kan ocksé vara nodvindiga for att ge aktdrerna i ekonomin korrek-
ta incitament, t.ex. miljoskatter av olika slag. Skatter forsimrar dock i
allménhet ekonomins funktionsstt.

Andra argument for offentliga utgifter och inkomster 4r av inkomstfor-
delningspolitisk natur. Aven om en “ren” marknadsekonomi, utan nagon
offentlig sektor (och utan regleringar), skulle kunna garantera att de knap-
pa resurserna utnyttjades pa basta mdojliga sitt, skulle produktionsresulta-
tets fordelning mellan individer kunna uppfattas som oacceptabel. Stora
delar av de offentliga utgifterna och inkomsterna syftar silunda inte till att
hdja effektiviteten i ekonomin, utan till att paverka fordelningen.

Den tredje gruppen av argument bestir av de stabiliseringspolitiska
motiven. Tanken &r att samhillsekonomin fungerar effektivare och/eller
rittvisare om den offentliga sektorns utgifter och inkomster varieras med
hinsyn till konjunkturldget. Malen skulle vara att 4stadkomma lag och
stabil arbetsloshet samt stabil tillvdxt. Detta argument r uppenbarligen
inte frikopplat fran de allokerings- och fordelningspolitiska motiven. Det
ar emellertid betydligt mer kontroversiellt.

Fé ifragasitter behovet av offentliga utgifter och inkomster for att upp-
rdtthdlla 4&tminstone en nattvéktarstat. Ekonomisk teori pekar pa en rad
marknadsimperfektioner som kan foranleda offentliga atgirder. De flesta
torde ocksé acceptera inkomstomfordelningar via offentliga utgifter och
inkomster, dven om det kan vara svart att enas om hur omfattande
omfordelningen bor vara. De stabiliseringspolitiska motiven 4r inte lika
djupt rotade. De utvecklades av John Maynard Keynes i sparen av 1920-
och 1930-talskriserna. Idéerna kom att ifrdgasittas alltmer under 1970-
talet.

I denna studie har vi huvudsakligen ett stabiliseringspolitiskt perspek-
tiv. Detta kapitel behandlar ekonomiska teorier om finanspolitik som
stabiliseringspolitiskt instrument. Vi gér forst igenom kritiken mot keyne-
sianismen. Direfter presenterar vi synen pa finanspolitiken i icke-keynesi-
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anska (jimvikts)teorier. Det tredje avsnittet behandlar nykeynesianska
teorier.

En inledande reservation ir pé sin plats. Att dela in nationalekonomisk
teori i olika skolor, t.ex. keynesianism — nykeynesianism, klassicism —
nyklassicism etc. later sig inte goras p4 ett invandningsfritt sétt. En stor del
av verksamheten inom forskningsféltet befinner sig i ett gransland och &r
svar att sdtta en viss etikett pd. Icke desto mindre har etiketterna ett
pedagogiskt virde. Det rader heller inget tvivel om att det gar en riging
mellan keynesianska och klassiska ekonomer vad giller synen pd den
ekonomiska politikens roll. For att gora &siktsskillnaderna tydliga kan det
hinda att presentationen av de olika teorier hardras, pa gréinsen till karika-
tyr. Vi har forsokt att gora en sd tydlig och réttvisande beskrivning som
utrymmet medger.

Kritiken mot keynesianismen

Den klassiska (forkeynesianska) synen pa konjunktursvéngningar var att
dessa var ett naturligt inslag i marknadsekonomin. De borde inte foranle-
da nagra politiska &tgérder. Att marknadsekonomin inte fungerade perfekt
erkindes visserligen. Arbetslosheten, t.ex., kunde bli temporart mycket
hog (eller 14g) till foljd av temporara anpassningsproblem som lonestelhe-
ter. Sddana problem forviantades dock vara av 6vergédende natur. Keynes
ddaremot hidvdade att ekonomin kunde fastna i ett ldge med undersyssel-
sittning. Offentliga &tgdrder mot detta var darfor nodvéandiga. Kritiken
mot keynesianismen har inneburit en rendssans for de klassiska konjunk-
turteorierna. Den har foljaktligen betecknats som en nyklassisk” revolu-
tion.

Bade den keynesianska och den nyklassiska revolutionen har i mangt
och mycket varit intellektuella revolutioner, teoretiska paradigmskiften.
De teoretiska invindningarna mot det for tiden forhdrskande paradigmet
(forst den klassiska teorin och sedan den keynesianska) hade dock formod-
ligen inte vunnit lika stark acceptans om det inte varit for de praktiska
erfarenheterna. Depressionerna under 1920- och 1930-talen och den stabi-
la ekonomiska utvecklingen pa 1950- och 1960-talen gjorde de keynesian-
ska idéerna starkt forankrade. Att den ekonomiska utvecklingen forsdmra-
des under 1970- och 1980-talen, och att den ekonomiska politiken synbar-
ligen inte kunde forhindra detta, utgjorde p4 samma sitt en god grogrund
for kritiken mot keynesianismen. Figur 2.1 och Figur 2.2 visar tillvdxt och
arbetsldshet i Sverige, OECD Europa och USA under de senaste tre decen-
nierna. Som synes tycks tillvixten trendmadssigt ha avtagit, samtidigt som
arbetslosheten har okat.

Teoriutvecklingen har siledes i hog grad stimulerats av de praktiska
erfarenheterna. Detta hindrar inte att respektive revolution fatt manga
anhiingare bland nationalekonomer pa rent teoretiska grunder. Inom varje
vetenskap sker det fortldpande en prévning av de forhdrskande teoriernas
logik och konsistens. Ibland utformas teorier for att forklara observerade
fenomen. Manga goda teorier har dock utformats langt fore det att de
bekriftats genom experiment eller andra erfarenheter.



Figur 2.1 Tillvixt 1961 —1992
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Figur 2.2 Arbetsloshet 1964—1992
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2 De keynesianska idéer-
na har métt kritik sedan
de forst presenterades,
dvs. inte bara i samband
med den nyklassiska re-
volutionen. For en fylli-
gare diskussion av in-
vandningarna mot stabi-
liseringspolitisk ak-

tivism, se Persson (1990).

3 Se t.ex. Lucas (1977),
(1987).

4 For en dversikt av
konjunkturteorier, se
Vredin (1991). Mikro-
och makroteoretiska ar-
betsldshetsteorier be-
skrivs i Lindbeck (1993).

I det foljande kommer vi att redogora for de, enligt var mening, viktigas-
te inslagen i den nyklassiska kritiken mot keynesianismen.2

Mikroteori kontra makroteori

Grundkursen i nationalekonomi vid de flesta universitet bestar av en kurs
i mikroteori och en annan i makroteori. I mikrokursen studerar man dels
beslutsfattandet pA mikronivd — konsumentens konsumtionsbeslut, fore-
tagets investeringsbeslut etc., dels hur marknadsmekanismer sékerstiller
att dessa beslut blir konsistenta. Konsumenten/foretaget antas agera ratio-
nellt. Nytta/vinst skall maximeras under vissa restriktioner, framfor allt
budgetrestriktioner.

Om makrokursen domineras av ett keynesianskt synsitt bygger den i
mycket liten utstrackning pd mikroteorin. Keynesianska teorier for t. ex.
den totala konsumtions- och investeringsefterfrigan i ekonomin ir ofta
inte hédrledda frdn optimering under restriktioner. Istillet specificeras
konsumtionsfunktioner och investeringsfunktioner. De 4r ett slags tumreg-
ler fér sambanden mellan konsumtion och inkomst eller investeringar och
ranta. Dessa tumregler ma ha visst empiriskt stod, men de 4r inte starkt
forankrade i mikroteori.

Makroteorins utveckling under 1940-, 1950- och 1960-talen styrdes i
mangt och mycket av forsok att férena keynesianska idéer med mikroteori.
Icke desto mindre har bristen p4 mikrofundament i makroteorin varit en
springande punkt i den nyklassiska kritiken mot keynesianismen.? Kriti-
kerna sétter sdlunda likhetstecken mellan god ekonomisk teori och mikro-
teori.

Motivet for att utveckla makroteorier, som var oberoende av mikrote-
ori, var att mikroteorierna inte uppfattades ha formaga att férklara makro-
fenomen som konjunktursvingningar och arbetsloshet. Det finns idag en
stor flora av teorier som forklarar sddana fenomen utan att ge efterfrage-
storningar, som betonats av keynesianerna, nagon roll.* Teoriutvecklingen
har sdlunda visat att man kan komma en bit p4 vig — men langt ifran inda
fram — i forstéelsen av konjunkturer och arbetsloshet med hjilp av ett
mikroteoretiskt synsétt.

Rationella forvintningar

Keynesianska savil som klassiska teorier bygger ofta, explicit eller impli-
cit, pa antaganden om hushalls och foretags forvantningar. Olika antagan-
den om hur forvéntningar om framtida inkomst, politik, etc. bildas ger
skilda resultat vad giller t.ex. behovet och effekterna av ekonomisk poli-
tik. Keynes hénvisade silunda till att privata beslut till viss del styrs av
omotiverade forvintningar och primitivt beteende (animal spirits”). Det-
ta skulle kunna motivera stabiliseringspolitiska 4tgirder. Med rationella
aktorer och forvantningar blir behovet av, och utrymmet for, stabilise-
ringspolitiken mindre.

Det s.k. Phillipskurvesambandet, enligt vilket inflationen 4r hog nir
arbetsldsheten ar 1ag (och vice versa), kan tjina som exempel. Det kan
uppfattas — och har uppfattats — som ett bevis for att det gar att uppna



liagre arbetsloshet genom att driva upp inflationen. Mekanismen skulle da
kunna vara att de nominella I6nerna ar trogrorliga pa kort sikt och histo-
riskt bestimda utifrdn vissa férviantningar t. ex. om den ekonomiska poli-
tiken och inflationen. Hogre inflation dn forvéntat skulle i sa fall leda till
ligre realloner och hogre sysselsattning. Om den privata sektorn har ratio-
nella forvintningar kan politikerna dock inte systematiskt utnyttja Phil-
lipssambandet for att sinka arbetslosheten; endast oforvéntad inflation
har nagon effekt.’

Slutsatsen om politikens “ineffektivitet” ndr den privata sektorn har
rationella forvintningar 4r en av hornpelarna i den nyklassiska revolutio-
nen. Den har ocks& empiriskt stod s till vida att det inte tycks rdda nagot
starkt och tydligt samband mellan inflation och arbetsloshet pa lang sikt.
Det bdr dock understrykas att slutsatsen — atminstone i sin ursprungliga
form — inte giller effekterna av politik i allménhet, utan bara forsoken att
“kdpa” ligre arbetsloshet till priset av hogre inflation. Manga andra eko-
nomisk-politiska ingrepp har reala effekter dven nér atgdrderna ar helt
forutsdgbara.® Grundtanken att den privata sektorn genomskédar politi-
kernas beteende har dock vidare implikationer.

Ricardiansk ekvivalens

I enkla keynesianska modeller finns ett starkt samband mellan privat
konsumtion och den privata sektorns disponibla inkomster. Mer sofistike-
rade modeller — keynesianska savél som klassiska — beaktar dock att
hushéllen har skl att fors6ka jamna ut sin konsumtion dver tiden, den s. k.
livscykelhypotesen. Tillfdlliga inkomstférdndringar kan dérfor forvintas
ha sma effekter pd den privata konsumtionen, medan realiserade eller
forvintade permanenta fordndringar — som mdojliggor en permanent hog-
re konsumtion — bor forvintas ha desto storre effekt. En forutsédttning for
att hushéllen skall kunna jaimna ut sin konsumtion over livscykeln dr dock
att de har tillgang till vél fungerande kreditmarknader.

Detta resonemang leder bl.a. till slutsatsen att budgetoverskott eller
budgetunderskott som inte dr ett utslag av fordndrad offentlig resursfor-
brukning, utan endast beror pa skatteférandringar, inte har nagon effekt
p4 den privata konsumtionen. Hypotesen, som gir under bendmningen
ricardiansk ekvivalens, bygger silunda p4 tanken att hushallen genomska-
dar att utrymmet for privat konsumtion bestdms av den totala produktio-
nen minus den offentliga resursforbrukningen. En skattesdnkning idag,
som inte motsvaras av nigon minskning i den offentliga resursforbruk-
ningen (idag eller i framtiden), 4r allts liktydig med en framtida skattehoj-
ning. Eftersom den privata inkomsten 6ver livscykeln inte paverkas av en
~ s3dan tidsforskjutning i beskattningen, paverkas inte heller den privata
konsumtionen. En konsekvens av detta synsitt 4r att tvadngssparande inte
har négra effekter.

Hypotesen om ricardiansk ekvivalens bygger pa en rad orealistiska
antaganden som att skatteforandringar inte leder till nigra forandringar i
produktionen via olika skattekilar och att kreditmarknaderna 4r perfekta.’
Icke desto mindre finns det empiriska samband som tyder pad att den
privata sektorn i viss utstrackning, utéver sin egen intertemporala budget-

13

’ Standardreferensen ar
Sargent och Wallace
(1975).

¢ Se t.ex. Lucas (1990)
som diskuterar effekterna
av bl. a. forannonserade
fordandringar av kapital-
inkomstbeskattningen.

" For fylligare diskussio-
ner se temanumret av
Journal of Economic
Perspectives (1989).
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restriktion, dven beaktar den offentliga sektorns intertemporala budget-
restriktion. Vidare finns det empiriska observationer som tyder pa att
tillfdlliga skatteforandringar kan ha mycket smé effekter. Utvecklingen i
Sverige i borjan av 1990-talet 4r ett bra exempel: Den kraftiga nedgangen i
det offentliga sparandet har motsvarats av en néstan lika stark uppgéing i
det privata sparandet.

Som framgar av Figur 2.3 finns det en tydlig negativ korrelation mellan
privat och offentligt finansiellt sparande under 1970- och 1980-talen. Det
kan finnas manga forklaringar till detta. Sambandet utgor inget bevis for
att ricardiansk ekvivalens héller i Sverige. Budgetférindringarna harror
inte bara fran fordndringar i skatternas férdelning dver tiden, utan dven
frAn mer eller mindre varaktiga fordndringar i den offentliga konsumtio-
nen. Figur 2.3 antyder likvil att teorin om ricardiansk ekvivalens, trots
sina orealistiska forutsittningar, kan ha viss giltighet. Att det relativt hoga
privata sparandet idag till viss del kan forklaras av forvintade framtida
skattehdjningar verkar ocksé rimligt.

Figur 2.3 Finansiellt sparande, offentlig och privat sektor, 1970—1992
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Lucas-kritiken

Ekonometriska modeller anvdnds som beslutsunderlag i foretag, organisa-
tioner och myndigheter. Dessa modeller kan ses som sma laboratorier i
vilka man forsoker sia om framtiden eller bedoma effekterna av ekono-
misk-politiska atgdrder och andra fordndringar i den samhillsekonomiska
miljon. Den amerikanske ekonomen Robert Lucas, en av de ledande



nyklassikerna, hdvdar att ekonometriska modeller som bygger p4 keynesi-
ansk analys dr oanvidndbara for att bedoma effekterna av ekonomisk
politik, oavsett hur goda modellerna varit ndr det giller att gora konjunk-
turprognoser.®

Lucas-kritiken 4r en logisk f6ljd av kritiken mot bristen p4 mikrofunda-
ment och rationella forvéntningar i keynesianska modeller. Om den priva-
ta sektorn baserar sina beslut, t. ex. om konsumtionen, pa basis av ratio-
nella forvéntningar om den ekonomiska politikens utformning, kan histo-
riska tumregelméssiga samband mellan privat konsumtion och nationalin-
komst inte ligga till grund for forutsigelser om effekterna av en annan
politik dn den faktiskt historiskt forda.

Ett annat exempel giller sambandet mellan realloner och arbetsldshet.
Att fackforeningarna reagerat p ett visst sitt (i genomsnitt) pa forandring-
ar av arbetslosheten ndr denna motverkats av stabiliseringspolitiken, sdger
inget om hur de kommer att reagera nir politiken inte dr ackommoderan-
de.

Lucas-kritiken &r en kritik mot modeller vars parametrar inte gar att
hérleda fran foretagens eller hushéllens beslutsproblem. Den #r ingen
kritik mot ekonometriska modeller i allménhet. Diremot ir den forodan-
de for de ekonometriska modeller som har utgjort — och utgér — en viktig
del av beslutsunderlaget for den aktiva stabiliseringspolitiken. Dirmed
kan kritiken mot modellerna dverforas till en kritik av politiken.

F& ekonomer torde ifragasitta logiken i Lucas-kritiken. Huruvida den
har empiriskt stod eller 4r av praktisk betydelse 4r mer kontroversiellt.
Eftersom keynesianska ekonometriska modeller fortfarande anvinds av
manga prognosmakare far man férmoda att de uppfattas som anvindbara.

Trovirdighetsproblemet

De flesta utvecklade industrilinder har under efterkrigstiden erfarit en
trendmaéssig uppgang i inflationstakten fram till 1980-talet. Inflationen
steg kraftigt under 1960- och 1970-talen, men foll i borjan av 1980-talet, se
Figur 2.4. Nagon trendmissig nedging i arbetslosheten har dock inte
kunnat noteras, dvs. Phillips-sambandet tycks inte gilla pa lang sikt. En
forklaring till uppgangen i inflationstakten har varit att politikerna har
ambitioner att utnyttja det kortsiktiga Phillips-sambandet for att sinka
arbetslosheten. Detta genomskadas emellertid av foretag och hushall.

Att nominella I6ner &r trégrorliga pd kort sikt dr allmént kdnt. Som
papekats ovan kan detta utgbra ett incitament for politikerna att oka
inflationen, sénka reallonerna och héja sysselsittningen. Om foretag och
hushéll genomskadar politikernas ambitioner, bér man forvinta sig en hog
inflationstakt, s hog att kostnaden for ytterligare hojd inflation motsvarar
vinsterna av (temporért) 6kad sysselsdttning. Resultatet blir en genom-
snittligt hog inflation utan att sysselsittningen for den skull blir genom-
snittligt hgre, dvs. precis vad vi har kunnat observera under efterkrigsti-
den.’

En prisstabiliseringsnorm (nollinflation) &r alltsa inte trovirdig. Vid sa
lag inflation har politikerna stora incitament att inflatera. Den ekonomisk-
politiska debatten har under senare 4r 4gnat stor uppmarksamhet 4t detta
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""Vi dterkommer till

denna fraga i kapitel 4 ne-

dan.

Figur 2.4 Inflation, 1963 —1992
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trovardighetsproblem. Fastare internationellt samarbete kring véxelkurs-
politiken och olika institutionella reformer, t.ex. storre oberoende for
centralbankerna, har framforts som atgdrder som skulle kunna skapa
trovardighet for prisstabilisering. Hur oberoende centralbanken bor vara
(eller hur 1ag inflationen bor vara) kan dock vara en virderingsfraga; lag
genomsnittlig inflation kan g& hand i hand med hog volatilitet i produk-
tion och sysselsdttning om penningpolitiken inte tillits ackommodera
utbudschocker.

Trovirdighetsproblemet 4r relevant inte bara for penningpolitiken. En
engdngsskatt pé kapital, efter det att kapitaldgarna vil gjort sina placering-
ar och nivdn pa kapitalstocken dr given, kan forefalla optimal. Om en
sddan skatt ar forvdntad leder den dock till ldgre investeringar och en
mindre kapitalstock pa lang sikt. Det kan darfor vara frestande for politi-
kerna att luras, dvs. att utlova att det inte ska ske nidgon beskattning men
4dnda beskatta i efterhand. Loften om att detta inte ska upprepas blir
emellertid knappast trovirdiga, varfor investeringsvolymen gar ned.'®

En allmén slutsats tycks vara att politiken helst borde utformas i termer
av regler med undantagsklausuler. Reglerna skall kunna skapa trovardig-
het for t. ex. laginflationspolitik i normala fall, medan undantagsklausuler-
na skall medge t.ex. mer expansiv (eller kontraktiv) politik i extrema
situationer. Att oversdtta denna allméanna insikt till praktisk politik dr inte
trivialt. Detta 4r mdjligen ett argument for enkla handlingsregler (normer).
Vilka regler som skall styra samspelet mellan penning- och finanspolitiken
ar inte heller klart.'" Klart 4r ddremot att teorierna kring trovardighets-
problemet har stor relevans och att diskussionerna om hur politiken skall



utformas i framtiden mer 4n tidigare kommer att handla om vilka regler
som skall gdlla 4n om vilka diskretiondra atgarder som skall vidtas i en viss
situation.

Kort sikt kontra ldng sikt

Trovérdighetsproblemet innebdr att det finns en konflikt mellan 1angsikti-
ga och kortsiktiga mél i stabiliseringspolitiken. Att inflationen har stigit
trendmassigt under efterkrigstiden, d4 (dtminstone under de forsta decen-
nierna) de stabiliseringspolitiska ambitionerna var hogre #n tidigare, 4r
mot denna bakgrund inte forvanande. Frigan om hur en optimal stabilise-
ringspolitik bor se ut handlar saledes delvis om hur man skall viiga kortsik-
tiga problem mot langsiktiga. En genomgaende kritik mot keynesianismen
fran nyklassikerna 4r att keynesiansk teori och keynesiansk politik fast
alltfor stor vikt vid kortsiktiga problem.

For det forsta har fokuseringen p4 stabiliseringspolitik och konjunktur-
problem inneburit att frigor om langsiktig ekonomisk tillvixt kommit i
skymundan. Smé fordndringar i den ekonomiska tillvixttakten, fran sig
tva till tre procent per 4r, har emellertid stora effekter pa nationalinkom-
sten, pa sikt. Det 4r inte lika ldtt att forsté vilka vinster som uppstar genom
att arbetslosheten fluktuerar mellan | och 3 procent snarare dn mellan 0
och 4. Det finns visserligen inga teoretiska skil att forvinta sig ligre
tillvixt for att man stabiliserar svingningarna runt tillvixtbanan. Det &r
dock ldtt att konstatera att nationalekonomerna #gnat stérre moda &t att
utveckla teorier for stabiliseringspolitiska problem #n 4t tillviixtproblema-
tiken. Forskningen kan i detta avseende ségas ha varit efterfrigestyrd;
betoningen pé kortsiktiga stabiliseringspolitiska problem snarare #n fragor
om langsiktig tillvdxt dr ocksd utmirkande for den ekonomisk-politiska
debatten.

For det andra har keynesianska modeller i hogre grad #n klassiska och
nyklassiska haft ett statiskt perspektiv. Analysen har silunda gillt fragor
som “hur kan ekonomin ta sig fran ett lige med hog arbetsloshet till ett
med lag arbetsloshet, och vice versa”, snarare dn “varfor kommer lag-
konjunkturer och hogkonjunkturer s regelbundet”. Det faktum att
konjunkturrérelser upprepas dver tiden talar fér behovet av intertemporal
analys, som i de klassiska modellerna.

For det tredje kan betoningen pa kortsiktiga problem och statiska mo-
deller leda till alltfor kortsiktiga politikrekommendationer. Langsiktiga
konsekvenser av kortsiktiga atgérder dr viktiga att beakta. Detta kan man
dock i regel inte géra inom ramen for en keynesiansk analys.

Finanspolitik i jimviktsmodeller

Kritiken mot keynesianismen har medfort ett 6kat intresse for att analyse-
ra finanspolitik inom ramen for modeller med starkare “mikrofunda-
ment”, dvs. modeller dédr hushalls och foretags beslut hirleds fran optime-
ringsproblem, som bygger pa rationella forvintningar och som blir konsis-
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tenta genom marknadsmekanismerna. Sidana modeller betecknas
jamviktsmodeller. Det bor emellertid understrykas att de uppfyller vidare
krav pa ’mikrofundament” 4n att marknaderna ar i jamvikt.

I denna studie har vi sjédlvfallet inte ambitionen att gora en oversikt av
hela den mikroteoretiska litteraturen om finanspolitik (”public finance”-
litteraturen). Vi nojer oss med att ta upp nagra aspekter som har nira
anknytning till keynesianska resonemang.

Finanspolitikens effekter i en jamviktsmodell kan grovt delas in i in-
komsteffekter och substitutionseffekter. Att offentlig konsumtion, vid
given total produktion, minskar utrymmet for privat konsumtion ar exem-
pel pa en inkomsteffekt. Substitutionseffekter kan uppstd p.g.a. att den
offentliga konsumtionen kan vara ett substitut for privat konsumtion
(och/eller fritid) och genom att skatter paverkar valen mellan arbete och
fritid, konsumtion och sparande etc. Olika teoretiska modeller utmérks av
skilda antaganden betrédffande nyttofunktioner, produktionsfunktioner
m.m., vilka ger upphov till inkomst- och substitutionseffekter av olika
storlek.

Teorin om ricardiansk ekvivalens ror effekterna av budgetunderskott.
Den offentliga resursforbrukningen antas given och skatteuttaget antas ske
i form av klumpsummeskatter utan snedvridande effekter. Dessa antagan-
den innebar att budgetunderskott varken har inkomst- eller substitutions-
effekter.

Resonemanget innebér att man kan analysera effekterna av finanspoliti-
ken i jamviktsmodeller stegvis. For det forsta kan man studera effekterna
av fordndringar i offentlig konsumtion och investeringar med antagandet
att klumpsummebeskattning dr mojlig, dvs. i en ricardiansk varld. For det
andra kan man studera effekterna av snedvridande skatter. Detta innebar
att ricardiansk ekvivalens inte haller. For det tredje kan man analysera
betydelsen av andra avvikelser frin ricardiansk ekvivalens.

Effekter av offentliga utgifter

Offentliga utgifter padverkar den privata sektorns beslut dels genom att de
direkt bidrar till den privata nyttan (offentlig konsumtion), dels genom att
de paverkar produktionsforutsattningarna (kan gélla savil offentliga inve-
steringar som offentlig konsumtion). Effekterna av fordndringar i de of-
fentliga utgifterna beror givetvis pa vad man antar om hushéllens preferen-
ser och foretagens teknologi. De flesta modeller tyder pa att okningar av de
offentliga utgifterna i sig leder till 6kad total produktion. (Effekterna av
skattefinansiering diskuteras nedan.)

En Okning av de offentliga utgifterna medfor, vid given produktion,
mindre utrymme for privat konsumtion, eftersom den disponibla inkoms-
ten minskar. Vid minskande inkomst kommer hushéllen att efterfraga
sévil farre varor och tjanster som mindre fritid, dvs. arbetsutbudet okar.
Detta medfor att produktionen okar, dock inte lika mycket som 6kningen i
offentliga utgifter (p. g.a. minskad privat efterfragan).

Produktionen kommer emellertid ocksa att paverkas via foretagens in-
vesteringar. Vardet av en Okad kapitalstock stiger dels till foljd av den
Okade sysselsdttningen, dels till foljd av eventuella positiva effekter pa



produktionsforutsdttningarna (t.ex. av utgifter for infrastruktur). I likhet
med keynesianska modeller pavisar sdledes jamviktsmodellerna en ’mul-
tiplikatoreffekt” av okad offentlig konsumtion. Multiplikatoreffekten kan
bli storre 4n ett, framfor allt pa l&ng sikt, men dven pa kort sikt.

Effekterna av permanenta fordndringar i de offentliga utgifterna ar inte
desamma som effekterna av temporira foriandringar. Vid temporéra for-
dndringar blir inkomsteffekterna smé (enligt livscykelhypotesen) och sub-
stitutionseffekterna (frdn valen mellan arbete och fritid samt konsumtion
och sparande) dominerar.

Effekter av snedvridande skatter

Baxter och King (1993) hivdar att de positiva effekterna av 6kade offentli-
ga utgifter helt kan domineras av de negativa effekterna av skattefinansi-
ering. Hojda skatter pa arbets- och kapitalinkomster leder till minskat
arbetsutbud och minskat sparande. Vid rimliga antaganden om hushéllens
preferenser och foretagens teknologi blir nettoeffekten av skattefinansiera-
de offentliga utgifter pa den totala produktionen negativa.

I ett intertemporalt perspektiv talar de snedvridande effekterna av skat-
ter for att skattesatserna bor vara stabila over tiden (”’tax smoothing”). P4
sa sdtt minimeras de vilfardsforluster som beskattning ger upphov till.
Exogena storningar till produktionsférutsdttningarna kommer i sé fall att
leda till att skatteinkomsterna sjunker i ldgkonjunkturer. Vi fér ett kontra-
cykliskt monster i budgetunderskottet. Detta kan alltsd motiveras dven av
icke-keynesianska teorier.

Andra avvikelser fran ricardiansk ekvivalens

Diskussionen ovan bygger implicit pd antagandet om perfekta kreditmark-
nader. Detta 4r ocksa en viktig forutsdttning for ricardiansk ekvivalens.
Om foretag och hushall inte fritt kan fordela sparande och investeringar
dver tiden till en given rdnta, kommer statens uppladning att ha reala
effekter.

Ett vanligt argument 4r att budgetunderskott leder till hogre rdnta och
minskade privata investeringar. Sverige dr dock en liten 6ppen ekonomi
som inte har nigon effekt pd varldsmarknadsrintan. Den dkade integra-
tionen av internationella kreditmarknader, och den interna avregleringen,
har i detta avseende fort oss nirmare en ricardiansk vérld. Statens uppla-
ningspolitik har blivit mindre betydelsefull.

Bristande information dr emellertid ett genuint problem pé kreditmark-
naderna. Det medfor att olika lantagare moter skilda ridntor och att rantan
stiger med stigande l&nebehov. Foretagens investeringar finansieras salun-
da i hogre utstrickning med egna vinstmedel, och nationens investeringar i
hogre grad av internt sparande, 4n vad som skulle vara fallet i en ricardi-
ansk virld. Dérfor finns det anledning att forvédnta sig att budgetunder-
skott till viss del tringer ut privat konsumtion och privata investeringar.

Ytterligare en kanal for effekter av budgetunderskott gar via fordelning-
en mellan generationer. Storre budgetunderskott idag (hogre privat dispo-
nibel inkomst) dr visserligen, allt annat lika, en signal om hdjda skatter i
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framtiden. Dessa kommer emellertid delvis att bdras av personer som
dnnu inte dr fodda (eller &tminstone inte fattar nigra avgorande beslut).
Sadana Overviltringseffekter kan medfora att budgetunderskott leder till
Okad privat konsumtion.

Slutligen vill vi fasta uppmarksamheten pa de nya teorierna fér endogen
tillvdxt. De pekar bl. a. p4 de roller som humankapital, externaliteter samt
forskning och utveckling har for en ekonomis tillvaxtforlopp. Gemensamt
for dessa modeller &r att de avviker fran det antagande om avtagande
marginalavkastning hos kapitalet som vanligen gors i mikroteoretiska
modeller. Teorierna pekar ocksd pa hur ekonomisk-politiska &tgiarder kan
dndra tillvaxtforutsattningarna. Finanspolitiken har silunda en central
roll &ven i modern makroteori, aven om denna roll ser annorlunda ut 4n i
keynesianska teorier.

Nykeynesianska teorier

Vi har ovan framhéllit att bristen pd mikrofundament har varit en
springande punkt i den nyklassiska kritiken av keynesianismen. Nyklassi-
kerna sitter likhetstecken mellan god ekonomisk teori och mikroteori.

Men mikroteorin i sig sjalv har utvecklats i en riktning som har innebu-
rit att teorier kring imperfekt konkurrens och imperfekt information fatt
allt storre betydelse. Den makroteoretiska utvecklingen under senare ar
har inte heller enbart foljt nyklassiska riktlinjer. Arbetet med modeller
som inte bygger pd antagandet att prismekanismer kontinuerligt skapar
marknadsjamvikt har ocksa utvecklats. Kvantitetsanpassning och ranso-
nering, t.ex. pd kreditmarknaderna, har silunda kunnat motiveras med
hénvisning till att marknadsaktorerna fattar sina beslut utan att ha full-
standig information (t.ex. asymmetrisk information hos lantagare och
langivare). Under sddana omstédndigheter kommer teorier som livscykel-
hypotesen och ricardiansk ekvivalens att forkastas.

Det finns ocksd modeller som visar att exogena forvantningschocker kan
bli sjalvuppfyllande. Detta innebdr att forvantningarna kan vara rationella
ex post, dven om de varit omotiverade ex ante. Av sddana — och andra —
skél kan ekonomin ha flera jaimvikter. Det finns med andra ord ingen
naturlig jamvikt mot vilken drivkrafterna pd marknaderna strivar. Det
finns inga inbyggda mekanismer som garanterar att man hamnar i en god
jamvikt snarare dn i en dalig. I s& fall star ekonomins aktorer infor stora
koordinationsproblem: Om inte vars och ens egennyttiga strdvanden auto-
matiskt leder till basta mojliga utfall for ekonomin som helhet (vilket r
fallet i de klassiska modellerna), hur skall man samordna sina aktiviteter
for att skapa battre 16sningar?

Arbetsloshet ar ett uttryck for sddana koordinationsproblem, samtidigt
som den visar att mer politik inte heller automatiskt leder till en 16sning.
Informationsproblem, sjdlvuppfyllande f6rvintningar och multipla
Jjamvikter lamnar dock ett stort potentiellt utrymme fér ekonomisk-poli-
tiska &tgarder. I s matto dr teorierna kring dessa fenomen nykeynesianska
snarare dn nyklassiska. De har ocksa visat hur keynesianska tankegingar
kan ges solida mikrofundament, dvs. att de inte behdver st i konflikt med



rationellt optimeringsbeteende. Att ménga europeiska lander under 1970-
och 1980-talen har tenderat att fastna i situationer med allt hogre arbets-
16shet har sikert bidragit till intresset for nykeynesianska teorier.

Nagot rejilt stod vid utformningen av den praktiska stabiliseringspoliti-
ken erbjuder dock knappast de s.k. nykeynesianska teorierna. For det
forsta har nykeynesianerna dnnu inte kommit lika l4ngt som nyklassikerna
vad giller att prova sina teorier empiriskt. Det finns visserligen starka skél
att tro att de nykeynesianska modellerna beskriver relevanta problem,
men hur kvantitativt betydelsefulla de dr terstar att visa. For det andra
utgor den teoribildning som betecknas nykeynesianism inte négot enhet-
ligt teoribygge, utan bestdr av ett antal separata modeller som saknar
starkare koppling dels till varandra, dels till mer traditionell keynesi-
anism.'?

De nykeynesianska modellerna kan darfor inte sdgas ha aterupprittat de
teorier som nyklassikerna s& framgéngrikt kritiserar. De legitimerar inte
heller de enkla keynesianska modeller av stabiliseringspolitik som dagens
beslutsfattare har fatt ldra sig. De utgdr ddremot en kraftfull kritik av
synsittet att en osynlig hand bakom marknadsmekanismerna ordnar allt
till det bésta.

Sammanfattning

Den makroekonomiska utvecklingen under de senaste aren har lett till en
fordndrad syn pa ekonomins funktionssétt och den ekonomiska politikens
roll. De keynesianska idéerna om att staten kan och bor bedriva aktiv
stabiliseringspolitik har ifrdgasatts och de teoretiska grunderna for keyne-
sianska politikrekommendationer har kritiserats. Keynesianismen har vi-
sats st pa bracklig grund.

Aven om de keynesianska idéerna om aktiv stabiliseringspolitik har
skjutits i sank, innebdr detta likvil inte att det saknas skdl att utforma
finanspolitiken med hédnsyn till det makroekonomiska ldget. FA torde
hivda att politikerna bor férhalla sig passiva infor en si hog arbetsloshet
som vi nu bevittnar. Vissa keynesianska politikrekommendationer lever
ocksa kvar, om in i ny skepnad. Kontracykliska budgetunderskott och
multiplikatoreffekter av offentliga utgifter ar salunda forenliga dven med
icke-keynesianska teorier.

Ett genomgdende tema i den nyklassiska revolutionen har varit att
hushall och foretag bor antas bete sig pa ett andamalsenligt sétt, 4ven nir
de bildar sina forvintningar om framtiden. Resultatet av en viss ekono-
misk politik kommer d4 i sin tur att i hog grad bero av hur allmédnheten
format sina forvantningar om politiken. Logiken kraver d4 att dven politi-
ker antas bete sig indamalsenligt. Detta leder i sin tur till en ny syn pa vad
ekonomisk politik egentligen dr. Intresset koncentreras mindre till fragor
om hur de ekonomisk-politiska instrumenten — i keynesiansk anda — ska
finjusteras fran situation till situation. Desto viktigare blir istéllet att
forstd de mal och restriktioner som ligger bakom sddana fordndringar.
Diarmed kommer den institutionella ramen for stabiliseringspolitiken i
fokus. Ekonomisk politik bestar enligt nyklassikerna av en uppsittning
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handlingsregler som allménheten, &tminstone s& smaningom, har god in-
formation om. Fragor om politikens lampliga utformning rér dirfor ut-
formningen av dessa regler snarare 4n vilka diskretionira atgirder som bor
vidtas vid en viss tidpunkt.

Den nyklassiska revolutionen har saledes inneburit en ny (eller nygam-
mal?) syn sdvil pd de makroekonomiska problemens karaktir som pa hur
de ekonomisk-politiska I6sningarna kan se ut. Nyklassikernas betoning pa
mikrofundament, rationella férvantningar om endogen politik, trovirdig-
hetsproblem m.m. leder naturligen till frigor om marknaders funktions-
sdtt och samhillets institutioner. Medan en keynesian stiller sig frigan:
“"Hur far vi ned arbetslosheten fran tioprocentsnivan?”, frigar sig en
nyklassiker "Hur kommer det sig att vissa ldnders institutioner dr sidana
att arbetslosheten kan bli mycket hogre dn i andra linder?”. Det ir bl. a.
mot denna bakgrund som man kan forstd varfor dagens diskussioner
handlar lika mycket om reformer av t. ex. den statliga budgetprocessen och
av arbetsmarknadslagstiftningen som om behovet av akuta finanspolitiska
atgirder.

Nyklassiska modeller leder till slutsatsen att de ekonomisk-politiska
reglerna dels bor tilldta politiken att reagera pd den makroekonomiska
utvecklingen, dels innehdlla undantagsklausuler for extrema situationer.
Hur reglerna skall utformas mer exakt dr emellertid inte ldtt att veta. I
praktiken kan det vara svart att skilja en klassisk (regelbaserad) politik
frdn en keynesiansk (aktivistisk) politik, eftersom existerande regler ofta
omprovas ndr den ekonomiska utvecklingen sa erfordrar. Paul Samuelson
har pdpekat att det ekonomisk-politiska regelverket ™is set up by discre-
tion, is abandoned by discretion, and is interfered with by discretion
((1951), s. 164, atergivet i Blinder och Solow (1974)).



3 Konjunkturer och finanspolitik

Syftet med detta kapitel 4r att beskriva den svenska finanspolitikens
inriktning och dess forhallande till konjunkturutvecklingen under de se-
naste decennierna.

Det finns tva viktiga problem forknippade med att tolka sambanden
mellan finanspolitiken och konjunkturutvecklingen. Det forsta ar att det
finns ett 6msesidigt beroende mellan politiken och den ekonomiska ut-
vecklingen. Politiken reagerar pd konjunkturen, och den ekonomiska ak-
tiviteten paverkas av politiken. Att urskilja effekterna av ekonomisk-
politiska atgarder dr darfor svart. For det andra dr den ekonomiska utveck-
lingen (och ddrmed politiken) i en liten 6ppen ekonomi som den svenska i
stor utstrackning styrd av utvecklingen i omvérlden. Det &r latt att over-
driva betydelsen av inhemska faktorer om man inte beaktar den interna-
tionella utvecklingen.

Vi erbjuder inga egentliga l6sningar pa dessa problem, och inget svar pa
frigan om hur betydelsfull den rent diskretiondra delen av politiken har
varit jamfort med omvirldsutvecklingen. Diremot kommer vi i detta
kapitel att ge en relativt ingdende beskrivning av konjunkturens och politi-
kens forlopp. Kapitlets forsta avsnitt handlar om konjunkturen medan det
foljande behandlar finanspolitikens férhallande till den ekonomiska ak-
tiviteten.

Vi inleder det forsta avsnittet med att jamfora nyckeltal for ndgra viktiga
makroekonomiska variabler under 1970- och 1980-talet med motsvarande
nyckeltal for 1950- och 1960-talet. Darefter utvidgar vi jamforelsen av de
makroekonomiska nyckeltalen i Sverige under 1970- och 1980-talen med
motsvarande tal i omvirlden. Vi undersoker vilken betydelse omvarlds-
faktorerna har haft for den svenska utvecklingen. Detta gor vi genom att
skatta enkla modeller for de svenska makroekonomiska variablerna med
omvirldsfaktorerna som forklarande variabler.

Finanspolitiken kommer in i bilden i det andra avsnittet. Vi studerar
korrelationer mellan olika métt p4 konjunkturen och statsbudgeten. Vida-
re sOker vi avgora om de korrelationer vi finner beror p4 direkta politiska
beslut om statsbudgetens inkomster och utgifter eller om de beror pa
automatiska stabilisatorer. Med hjélp av skattningar av modeller for stats-
budgetens inkomster och utgifter diskuterar dérefter statsbudgetens kins-
lighet for konjunkturen. Modellerna kan dven utnyttjas for att berbra
fragan om hur skattereformen kan ha paverkat statsbudgetens inkomster.
Kapitlet avslutas med en sammanfattning.

t4 14-0660
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Den makroekonomiska utvecklingen

De senaste decennierna i jamforelse med 1950- och 1960-talet

Den ekonomiska tillvdxten i Sverige har i genomsnitt varit knappt 3
procent arligen under perioden sedan 1950, se Tabell 3.1. Den genomsnitt-
liga 4rliga inflationstakten har varit drygt 6 procent. Arbetslosheten i
genomsnitt har uppgétt till drygt 2 procent av arbetskraften. Standardavvi-
kelserna ger en uppfattning om hur stora variationerna kring dessa med-
elvirden har varit medan autokorrelationerna visar i vilken utstrackning
variationerna kring medelvdrdena har varit regelbundna. Inflationen ar
den av serierna som visar starkast regelbundenhet; variationerna kring
medelvirdet for hela perioden har varit mest regelbundna foér denna serie.

Tabell 3.1 Makroekonomiska nyckeltal, 1951 —1992

1951—  1961—  1971—  1981—  1951—
1960 1970 1980 1990 1992

BNP, drlig tillvixt

medelvérde, procent 353 4,5 |
standardavvikelse, procent 1,2 1,4 1
autokorrelation 0,01 0,31 0,

KPI, arlig okning

medelvirde, procent 4,5
standardavvikelse, procent 4,1
autokorrelation 0,4

arbetsloshet,
andel av arbetskraften a b

medelvérde, procent 1,7
standardavvikelse, procent 0,3
autokorrelation 0,4

andel av kassamedlemmar

medelvirde, procent 1,6
standardavvikelse, procent 0,4
autokorrelation 0,4

21963—70, °1963-92

Anm. BNP-tillvdxt och prisokning har berdknats som Ax} = In (X/X..;). Autokorrela-
tionen avser korrelationen mellan innevarande och foregéende ar.

Kidllor: BNP, N14 SM9301, s 17; KPI, P15 SM9301, s 15; arbetsloshet, andel av
arbetskraften, Arbetskraftsundersékningarna, arsmedeltal, lopande; arbetsloshet,
andel av kassamedlemmar, AMS, Historiska tabeller, l6pande.

Vi har valt att dela upp serierna decennium for decennium vél medvetna
om att det givetvis inte finns ngon sjdlvklar indelning i delperioder. De
senaste tva decennierna har inneburit ldgre tillvdxt, hogre inflation och
nagot hogre arbetsloshet dn de foregdende tva decennierna. Denna ogynn-
samma utveckling dr formodligen en viktig forklaring till att tilltron till
politikernas formaga att stabilisera den ekonomiska utvecklingen har
minskat.

Magnituden pa inflationstaktens variationer var ojamforligt hogst under
1950-talet. Arbetslosheten har haft de mest regelbundna variationerna om



medelvirdena berdknas artionde for artionde. Om vi jaimfor 1980-talet
med 1970-talet finner vi att tillvdxten har varit nigot hdgre och har
varierat mindre. Inflationen har varit ligre medan arbetslosheten har varit
hogre, och med storre variationer om vi miter som andel av arbetskraften.
Dédremot har variationerna i andelen arbetsldsa kassamedlemmar inte
okat under 1980-talet. Detta skulle kunna vara ett uttryck for att de
etablerade frdn arbetsmarknaden har blivit allmer skyddade fran fluktu-
ationer i arbetsmarknadsldget medan de marginella grupperna har fatt
béra en allt storre del av anpassningsbordan.

Konjunkturkronologi

Vi representerar den ekonomiska aktivitetsnivdn med tre olika tidsserier
pa kvartalsbasis fran 1960-talet och framét. For det forsta anvinder vi real
BNP, som det endast finns kvartalsdata for frAn 1970. Industrikonjunktu-
ren enligt KI:s konjunkturbarometer dr den andra tidsserien. Serien 4r en
sammanvagning av kapacitetsutnyttjandet och graden av brist p4 yrkesar-
betare i industrin. Den tredje serien miter arbetsmarknadslidget som anta-
let vakanser minus antalet arbetslosa i forhallande till arbetskraften. De
tva forsta serierna har logaritmerats. Alla serier har trendsrensats genom
regressioner med konstant, trend och kvadratisk trend.

Figur 3.1 visar de trendrensade serierna efter det att de har standardise-
rats genom division med den egna standardavvikelsen. Direfter har ett
glidande arsmedelvirde berdknats.! Serierna f6ljer varandra relativt vil.

Figur 3.1 Den svenska konjunkturen, 1963:3—1993:1, glidande drsmedelviirde.
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Killor: BNP, BNP kvartal 1986:3, 1992:4, 1993:2; industrikonjunkturen, Konjunk-
turbarometern, september 1993 s. I; vakanser, AMS, Historiska tabeller, l1opande;
arbetsloshet, Arbetskraftsundersokningarna, kvartalsmedeltal, I6pande.
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2 Vi miter arbetslosheten
med hjélp av OECD:s
standardiserade arbets-
loshetsserier.

Fo6ga forvanande leder serien for industrikonjunkturen i flera fall de andra
serierna. Korrelationerna mellan industrikonjunkturen och sivdl BNP
som arbetsmarknadslaget dr bada 0,66. Arbetsmarknadsldget och BNP har
en korrrelationskoefficient p4 0,84. Figur 3.1 visar ocksa att svingningar-
nas magnitud okar over tiden. Ingen topp &dr s hog som den vid 1980-
talets slut, ingen botten s& djup som den som vi upplever idag. Detta skulle
kunna sdgas ge ett visst stod for pastaendet att konjunkturutvecklingen har
blivit alltmer instabil. Samtidigt dr det viktigt att hélla i minne att detta
péstdende i sa fall endast underbyggs med observationer frin nigot mer 4n
en konjunkturcykel.

Det finns fem tydliga konjunkturcykler under perioden sedan 1960-
talet. Konjunkturen nidde en topp 1965 for att sedan forsamras fram till
1968. Arbetsmarknadsldget och industrikonjunkturen f6ljer varandra val.
Direfter forbattrades konjunkturen fram till 1970. Samtliga serier gar ner
under de forlorade aren 1971 —1972. Overbryggningspolitiken under mit-
ten av 1970-talet manifesterar sig i att arbetsmarknadsldget visar pa en hog
aktivitetsniva langt efter det att industrikonjunkturen forsimrats som en
foljd av den forsta oljekrisen. Vakanser minus arbetsloshet minskar inte
heller sérskilt kraftigt nar nedgdngen vil kommer.

De tre serierna Overensstimmer ndra under konjunkturforbattringen
fore den andra oljekrisen liksom under forsamringen darefter. Efter
devalveringarna i 1980-talets borjan okade den ekonomiska aktiviteten.
Industrikonjunkturen visar p en kraftigare och snabbare uppging dn de
andra serierna. I 1980-talets slut antyder industrikonjunkturserien, fore de
andra serierna, den kraftiga aktivitetsminskning som har inlett 1990-talet.
Nagon gang kring 1990 6vergar aktiviteten fran att ligga ovan trenden till
att vara under. Industrikonjunkturen tyder pa att botten p4 konjunkturen
naddes i slutet av 1992 medan de andra tva serierna inte vinder inom den
studerade perioden.

Sverige och omvdrlden

Eftersom Sverige dr en liten Oppen ekonomi kommer den svenska
konjunkturutvecklingen att ndra f6lja aktiviteten i omvérlden. Vart syfte
hdr dr att efter nagra enkla jaimforelser g4 vidare och se hur mycket
omvarldsfaktorerna i samverkan betyder for den svenska utvecklingen. Vi
anvénder kvartalsdata for perioden 1972 —1992. For att f& si jimforbara
data som mdjligt utnyttjar vi i detta avsnitt OECD-data. I Tabell 3.2
jamfor vi ndgra svenska makroekonomiska nyckeltal med motsvarande tal
for OECD-ldnderna i Europa sammantagna och for USA.

En stor skillnad mellan Sverige och omvirlden 4r att arbetslosheten i
Sverige har varit s mycket lagre. I Sverige har arbetslosheten i genomsnitt
varit 2,4 procent under perioden.? I OECD Europa var motsvarande tal
drygt 7 procent och i USA knappt 7 procent. Den hoga autokorrelationen
for OECD Europa aterspeglar den hoga varaktighet som arbetslosheten i
Europa har haft.

Den svenska BNP-tillvdaxten har varit ldgre dn i Europa och USA.
Tillvixten har varierat mest i USA. Overlag ir autokorrelationerna laga.
Detta antyder att tillvdxtserierna ar oregelbundna, hog tillvaxt ett visst &r



Tabell 3.2 Makroekonomiska nyckeltal, 1972:1—1992:4

Sverige OECD USA
Europa

BNP, arlig tillvixt

medelviarde, procent 1)
standardavvikelse, procent 2,0
autokorrelation 0,1

KPI, drlig okning a

medelvirde, procent 1,9
standardavvikelse, procent 2.7
autokorrelation 0,2

arbetsloshet, andel av arbetskrafien

medelvirde, procent 24
standardavvikelse, procent 0,8
autokorrelation 0,4

rdnta b

medelvirde, procent 8,3
standardavvikelse, procent 1.9
autokorrelation 0,5

2 exklusive Turkiet ° Tyskland

Anm. BNP-tillvixt och inflation har berdknats som Ax¥ = In (x/X.4). Réntorna ar
officiellt diskonto (Sverige) och tremanadersriantor (Tyskland och USA). Fér OECD
Europa sker ssmmanvigningen med kopkraftspariteter i 1985 ars priser for BNP och
privat konsumtion enligt kopkraftspariteter for KPI. Autokorrelationen avser korre-
lationen mellan innevarande kvartal och samma kvartal foregiende ar.

Kiillor: OECD, Main Economic Indicators, Historical Statistics.

ger ingen indikation for tillvixten det kommande &ret. Nir det giller
inflationen ligger Sverige pd samma medelvarde som Europa medan USA
ligger ligre. Inflationen har varierat minst i Sverige och autokorrelationen
ar lag. Europa, & andra sidan, har haft stora variationer och hog varaktig-
het (inflationen #ndrar sig inte s mycket ar fran ar, hog inflation t.ex.
tenderar att kvarstd). Rantorna har haft relativt hog varaktighet.

Enkla jimforelser som dessa ligger ofta till grund for diskussioner om
den svenska utvecklingen och den svenska ekonomiska politiken. Det &r
vanligt att tolka varje avvikelse frdn den internationella utvecklingen
separat for varje variabel — dvs. skillnader i tillvéxt, arbetsloshet, infla-
tion och rinta — som ett utslag av svensk ekonomisk politik. Detta &r
emellertid enligt vir mening ett alltfor forenklat synsédtt. Sambanden mel-
lan den makroekonomiska utvecklingen i Sverige och omvirlden &r kom-
plicerade. Det finns ingen anledning att tro att hela omvérldsberoendet for
t.ex. den svenska tillviixten i en viss period enbart kan métas med den
utlindska tillvixten under samma period.

Fo6r att mita omvirldens inverkan pa svenska makroekonomiska nyc-
keltal och for att identifiera perioder d4 den svenska utvecklingen avviker
fran den internationella har vi skattat fyra ekonometriska modeller. De
beroende variablerna ar tillvixt, inflation, arbetsléshet och rdnta i Sverige,
de exogena variablerna dr motsvarande variabler i OECD Europa och
USA innevarande och nirmast foregdende tva kvartal. Modellerna fingar
samvariationen med en sammanvégning av makrovariablerna i utlandet,
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3 I en tidigare version av
denna studie har vi skat-
tat modeller dar de fyra
narmast foregdende kvar-
talen ingtt. Resultaten
ar ndra nog identiska vad
galler de samlade effek-
terna av omvirldsvariab-
lerna. Vi har dven skattat
modeller dar feltermen
beskrivs av en s. k.
MA(2)-process. Detta ger
residualer utan autokor-
relation. Samtidigt dr de
samlade effekterna av
omvirldsfaktorerna dven
for dessa modeller nira
nog identiska med de hir
redovisade. Vi tackar
John Hassler for att ha
uppmarksammat oss pa
tolkningsproblem som
kan uppsta nar residualer
ar autokorrelerade. Hass-
ler har dven papekat att
resultaten ar kdnsliga for
om de sista tva aren in-
kluderas eller ej. Detta
ger oss inte anledning att
dndra véra slutsatser. Ge-
nom att ha med observa-
tioner med stora variatio-
ner i badde Sverige och
omvarlden okar vara
mojligheter att identifi-
era de samband som
finns.

dar vikterna viljs sa att s& mycket som mdjligt av den svenska utveckling-
en kan fangas upp. Det dr viktigt att pApeka att modellerna beskriver hur
variationer i den svenska utvecklingen f6ljer variationer i den internatio-
nella utvecklingen. Dédremot far vi ingen direkt information t.ex. om
arbetslosheten i genomsnitt har varit ldgre dn i omvirlden eller om infla-
tionen har varit hogre.

Tabell 3.3 Omviirldens inverkan, 1972:3—1992:4

tillvaxt  inflation arbetsloshet rinta
konstant 9,24 3,87 —1,06 0,087
(2,91) (1,20) (1,27) (0,04)
summa av skattade koefficienter
tillvaxt OECD Europa —1,210 1,127 —0,320 0,279
(3,58) (3,27) (3,60) (1,26)
USA 0,245 —0,641 0,297 -0,123
(1,31) (3,39) (6,06) (1,00)
inflation OECD Europa —0,155 1,536 —0,384 0,977
(0,50) (4,90) 4,72) (4,82)
USA -0,580 —-0,401 0,168 -0,213
(2,28) (1,55) (2,51) (1,27)
arbetsloshet OECD Europa -0,795 0,813 -0,164 1,424
2,74) (2,76) (2,15) (7,49)
USA 0,245 2,168 0,916 —1,485
(0,50) (4,34) (7,07) (4,60)
rinta Tyskland -0,328 -0,075 0,230 0,172
(2,51) (0,57) (6,71) (2,01)
USA 0,869 0,231 -0,137 —0,053
(4,64) (1,21) (2,78) (0,43)
R? 0,64 0,79 0,85 0,82
justerat R? 0,49 0,70 0,79 0,74
SEE, procent 1,5 155 0,4 1,0
Durbin-Watson statistika 1,08 0,82 0,89 0,76
Q(21), p-vdrde 0,000 0,000 0,000 0,000

Anm. 82 observationer, 57 frihetsgrader. Absoluta t-virden inom parentes. Raden
for Q(21) reporterar den marginella signifikansnivan for Ljung-Box’ Q-statistika for
residualautokorrelation med 21 frihetsgrader. Nollhypotesen 4r att residualerna ir
vitt brus. Med en signifikansnivd om 5 procent kan nollhypotesen forkastas for alla
modellerna.

Tabell 3.3 redovisar skattningsresultaten. Modellernas forklaringsgrader
ar relativt hoga, tillvixtmodellen ligger siamst till i detta avseende. Ett
annat sitt att se detta dr att en standardavvikelse for den svenska tillviixten
motsvarar 2,0 procents tillvaxt (Tabell 3.2) medan standardavvikelsen for
den av modellen oforklarade tillvixten — SEE — motsvarar en tillvixt om
1,5 procent. Med andra ord lyckas modellen finga resten. Durbin-Watson-
statistikorna och Q-statistikorna indikerar autokorrelation for residualer-
na.’?

I tabellen anges summan av de skattade koefficienterna for innevarande
och tva foregdende kvartal. De enskilda koefficienterna och koefficient-
summorna dr emellertid svartolkade av flera skil. Modellerna ir s. k.



reducerade former vars parametrar dr sammansatta av manga olika sam-
band i ekonomin.

I Figur 3.2 — Figur 3.5 redovisar vi ursprungsserierna for Sverige och
residualserierna (1973:1 —1992:2), som visar den del av utvecklingen som
modellen inte formar att finga. Figurerna, men inte modellerna, bygger pa
glidande &rsmedelvarden.

Nir det giller tillvdxten d4r magnituden pé residualseriens svdangningar
relativt stor jamfort med den faktiska serien. Under perioden 1985 — 1987
ar residualserien positiv. Detta innebdr att en stor del av den positiva
tillvdxten under dessa ar inte, enligt modellen, kan forklaras med omvar-
ldsfaktorer. Omvint ar residualen negativ under tiden 1977 —1978. For de
senaste aren dr residualerna negativa men ocksd sma. Detta understryker
det viktiga faktum, som ofta verkar forsummas, att det har varit en kraftig
lagkonjunktur i omvérlden. De senaste arens ldgkonjunktur dr 1angt ifrdn
enbart hemlagad.

Den residuala inflationens magnitud dr mindre. De storsta residualerna
4r for perioden 1985— 1987, d4 inflationen var ldgre d4n vad omvérldsfak-
torer enligt den skattade modellen skulle ge upphov till. Overhettningen i
1990-talets inledning verkar inte enbart bero pd omvirlden, eftersom
residualerna fran inflationsmodellen dr positiva under denna tid. Daremot
ar den inflation som inte fingas av omvarlden mattlig i forhallande till den
totala 6kningen i inflationen.

Residualerna frdn den skattade modellen for arbetslosheten dr sm4,
mojligen kan noteras att residuala arbetslosheten var negativ kring 1988.
Trots den kraftiga okningen av arbetslosheten under 1991 — 1992 uppkom-
mer inga anmérkningsvért stora residualer for dessa &r. Detta dr ytterligare
en aterspegling av hur viktig omvérlden var for aktivitetsnedgéngen under
dessa &r. Liknande slutsatser giller for rantan. Hér 4r residualerna nega-
tiva kring 1986 och positiva kring 1991.

Sammanfattningsvis kan man konstatera att utvecklingen under 1970-
och 1980-talen har varit simre dn under 1950- och 1960-talen. Utveckling-
en under 1980-talet ser dock nagot bédttre ut d&n 1970-talets. Den svenska
utvecklingen har varit péfallande lik den i omvérlden. Det ar rimligt att
tolka detta som att det ar omvirlden som péverkar Sverige och inte
tviartom. Enkla prognosmodeller visar att stora delar av de inhemska
fluktuationerna, dven under 1991 —1992, kan forklaras av omvéarldsut-
vecklingen. Perioden 1986—1987 skulle kunna kallas de gyllene &ren,
eftersom tillvdxten d4 var hogre dn vad omvérldsfaktorerna talar for
medan inflationen, arbetslosheten och rdntan var lagre.

Var slutsats att den svenska makroekonomiska utvecklingen, dven un-
der 1991 —1992, till stor del kan forklaras av omvarldsfaktorer &r i linje
med synen pa Sverige som en liten Oppen ekonomi. (Detta antagande
forekommer i saviél teoretiska modeller som i den ekonomisk-politiska
debatten.) Véra tolkningar star dock i skarp kontrast till de vanligaste
argumenten i diskussionen om den aktuella svenska aktivitetsnedgangen.
Det har uppfattats som narmast sjdlvklart att den senaste krisen ar fram-
kallad av inhemska politiska missgrepp (av nuvarande och/eller tidigare
regeringar). Nigot empiriskt stod for synen att krisen 1 huvudsak dr hemla-
gad har dock oss veterligen inte presenterats. Oftast uppfattas hela avvikel-
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Figur 3.2 Tillviixt, 1973:1—1992:2, glidande drsmedelviirde.
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Figur 3.3 Inflation, 1973:1—1992:2, glidande drsmedelviirde.
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Figur 3.4 Arbetsloshet, 1973:1—1992:2, glidande arsmedelviirde.
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4 Vi diskuterar finanspo-
litiska indikatorer utforli-
gare i Ohlsson & Vredin
(1992), (1993).

sen mellan svensk och utldndsk utveckling (av BNP, inflation etc.) som ett
resultat av inhemska faktorer. Detta 4r enligt var mening en forenklad och
formodligen missvisande bild. Den bild vi har tecknat har &4 andra sidan
ocksa tagits fram med enkla medel. For att kunna avgora inhemska och
utlindska faktorers relativa betydelse for den svenska konjunkturutveck-
lingen méste man gi frdn modeller i s.k. reducerad form, som vi har
arbetat med hir, till modeller med st6rre forankring i ekonomisk teori.
Steg i den riktningen har tagits av svenska forskare; for en dversikt se t. ex.
bilagan till Langtidsutredningen av Bergman och Jonung (1994).

Finanspolitiken under de senaste decennierna

En slutsats fran foregdende avsnitt dr att omvérldens stora inflytande pé
den makroekonomiska utvecklingen inte ldmnar s stort utrymme for
inhemsk diskretionidr ekonomisk politik. (Politiken paverkas av omvarl-
den men knappast tvirtom.)

Det #r vanligt att finanspolitikens inriktning brukar mitas med stats-
budgetens saldo. Ett underskott t.ex. skulle d& vara ett uttryck for att
politiken 4r expansiv. Det finns emellertid méanga och starka invandningar
mot att anvidnda saldot som indikation pé finanspolitiken. En viktig in-
viandning 4r att statsbudgetens effekter beror pd sammansittningen av
statens inkomster och utgifter. En given fordndring av saldot kan ha helt
olika effekter (och orsaker) beroende pa om det &r skatter, transfereringar,
konsumtionsutgifter eller investeringar som har dndrats. Ett annat viktigt
forhallande 4r att alla fordndringar i statens inkomster och utgifter inte
kan uppfattas som ett utslag av dndrad politik. En fordndring i den ekono-
miska utvecklingen (t.ex. utlést av omvirldsfaktorer) kan leda till mer
eller mindre automatiska forindringar i statens budget.*

Vi kommer dirfor att behandla inkomster och utgifter var for sig i detta
avsnitt. Detta innebdr att vi hir bortser frin finanspolitiska atgarder som
inte ger upphov till direkta kassafldden for staten, t. ex. olika regleringar.
Var diskussion av finanspolitiken kommer vidare att begransas till de
inkomster och utgifter som redovisas i statsbudgeten. Avgransningen till
statsbudgeten 4r ocksa en restriktion. De méanga inlyften till och avlyften
fran statsbudgeten gor att statsbudgeten inte representerar statens hela
kassaflode. Aven om vAr slutsats, efter att ha undersokt effekterna av inlyft
och avlyft, #r att bilden av finanspolitiken inte paverkas i nimnvird grad
vore det naturligtvis — av flera andra skdl — synnerligen Onskvért att
statsbudgeten vore fullstédndig.

Nir man ska studera finanspolitikens inriktning dr det fruktbart att
beakta att besluten om den ekonomiska politiken tas i flera steg. Under ett
givet budgetar beror utfallet av statens inkomster och utgifter till stor del
av beslut som har fattats under tidigare ar.

I kompletteringspropositionen presenteras varje ar en ldngtidsbudget.
Den 4r en prognos av utvecklingen for de fem &r som foljer pa det
kommande budgetaret. Dess syfte 4r att berdkna konsekvenserna for stats-
budgeten av redan fattade beslut och gjorda adtaganden under antagandet
att politiken ir oférindrad. Den langtidsbudget som lades fram véren



Figur 3.6 Statsbudgetens inkomster, 1969/70—1992/93, 1985 ars priser.
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utfall

Figur 3.7 Statsbudgetens utgifter, 1969/70—1992/93, 1985 ars priser.
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5 de fall d4 langtidsbud-
geten ger flera alternativ
visar vi lagalternativet.

1990 ger statsbudgetens inkomster och utgifter budgetaret 1991/92 och
framéat baserat pa 1990/91 4rs politik. De prickade linjerna i Figur 3.6 och
Figur 3.7 visar statsbudgetens inkomster och utgifter enligt 14ngtidsbudge-
ten som lades fram foregdende 4r.° Serierna har deflaterats med prisindex
for statlig konsumtion, basar 1985.

Budgeten for ett visst budgetdr kommer ett &r efter langtidsbudgeten.
Budgetens inkomster och utgifter visas av de streckade linjerna i figurerna.
Avvikelser mellan budget och langtidsbudget kan uppsté dels p g a att den
allminna ekonomiska aktivitetsnivdn har dndrats, dels p g a fordndrad
politik for given ekonomisk aktivitetsniva. P4 samma vis kan det uppkom-
ma avvikelser mellan utfall och budget. Utfallet visas med heldragna linjer
i figurerna.

Som framgar av figurerna har langtidsbudgeten, forutom de senaste
aren, nira nog undantagslést underskattat sdvil inkomster som utgifter.
Det 4r ocksa timligen klart att 1angtidsbudgeten har den jimnaste utveck-
lingen. Fram till 1982 6kade statsbudgetens inkomster ldngsamt. Utfallet
uppvisar jimforelsevis stora fluktuationer, sarskilt under 1970-talets mitt,
och en nagot snabbare 6kningstakt. Under 1980-talet kom statsbudgetens
inkomster att ha en kraftig trendmissig tillvixt. Denna avstannar i slutet
av 1980-talet, och inkomsterna borjar att minska under 1990-talets borjan.
Vi kommer att atervinda till frigan i vad man detta kan bero pd den
minskade ekonomiska aktiviteten och vilken betydelse skattereformen kan
ha haft.

Statsbudgetens utgifter 6kade trendmdssigt fram till budgetaret 1984/85.
Direfter minskade utgifterna under resten av 1980-talet. Utfallet 1989/90
innebar emellertid en 6kning. Detta f6ljde pa det forsta dret med budget-
overskott. Hir har vi en viktig observation. Utgiftsékningen 1989/90 kan
inte forklaras med hinvisning till konjunkturldget, eftersom det dé fortfa-
rande rddde hégkonjunktur. Kan det vara si att kontrollen dver den
statliga budgetutvecklingen minskar nér saldot r positivt, eftersom sérin-
tressen — eller helt enkelt det parlamentariska systemets inre logik — da
driver fram utgiftsdkningar och skattesinkningar? Om s& ar fallet &r det
svarare att argumentera for att budgetunderskott under tider med en lag
ekonomisk aktivitet kan kompenseras senare nér aktiviteten dr hogre. Om
det ddremot 4r s att det ar mdjligt att samla i ladorna under goda tider blir
underskott under ldgkonjunkturer inte lika alarmerande.

Systematik i finanspolitiken

Hur har langtidsbudget, budget och utfall samvarierat med den allménna
ekonomiska aktivitetsnivan? 1 Tabell 3.4 redovisar vi berdkningar av
korrelationer mellan — & ena sidan — deflaterade, logaritmerade och (med
regression) trendrensade inkomster och utgifter pa statsbudgeten och, &
den andra, de tre konjunkturserierna.

Statsbudgetens inkomster dr i manga fall positivt korrelerade med
konjunkturen. Korrelationerna stiger successivt fran langtidsbudget till
utfall. De hoga korrelationerna med industrikonjunkturen foregdende &r
visar att industrikonjunkturen r en tidig indikator pa aktivitetsutveck-
lingen.



Tabell 3.4 Korrelationer med konjunkturen, 1969/70—1992/93

indikator t-1 t Ui

statsbudgetens inkomster

BNP langtidsbudget 0,38 0,60 0,54
budget 0,43 0,70 0,30
utfall 0,37 0,71 0,59
industri- langtidsbudget 0,40 0,38 0,33
konjunkturen budget 0,65 0,49 0,20
utfall 0,70 0,71 0,43
vakanser — langtidsbudget 0,17 0,45 0,49
arbetsloshet budget 0,27 0,60 0,21
utfall 0,22 0,64 0,55
statsbudgetens utgifier
BNP langtidsbudget -0,52 —-0,42 0,03
budget —0,61 -0,57 -0,24
utfall —0,62 -0,79 -0,32
industri- langtidsbudget -0,10 0,23 0,56
konjunkturen budget -0,31 -0,04 0,27
utfall -0,53 -0,30 0,10
vakanser — langtidsbudget —0,46 -0,37 -0,05
arbetsloshet budget —0,51 -0,57 -0,31
utfall -0,55 —-0,79 -0,37

Anm. 1 denna tabell avser t budgetar och inte kalenderar. BNP, industrikonjunktu-
ren, arbetsloshet och vakanser per budgetdr har beridknats utifrdn kvartalsdata.
Standardavvikelsen for skattade korrelationer i stora urval med oberoende observa-
tioner dr n®® dédr n &r antalet observationer. Har motsvarar detta cirka 0,20. Alla
korrelationer = 0,40 indikeras med fet stil.

Utgifterna ar negativt korrelerade med BNP och arbetsmarknadsliget.
Korrelationerna stiger ocksé successivt fran 1&ngtidsbudget till utfall. Dar-
emot dr korrelationerna med industrikonjunkturen laga. Korrelationerna
med BNP och arbetsmarknadsldge foregdende ar dr néstan lika hdga som
de for innevarande &r.°

Tabellens korrelationer maste tolkas som att finanspolitiken tidsmassigt
1 genomsnitt har varit vil avvdgd. Korrelationerna antyder inte nagra
tidseftersldpningar trots att hanvisningar till sddana ofta forekommer
bland argumenten mot aktivistisk politik. Det dr ocksa intressant att
notera att samvariationen med konjunkturen 4r hog redan i 14ngtidsbudge-
ten. Detta kan uppfattas som ett tecken p4 att Finansdepartementets
prognosmakare har varit ganska skickliga.

En systematisk samvariation mellan finanspolitiken och konjunkturen
kan uppkomma som ett resultat av automatiska stabilisatorer, som t. ex.
skattesystemet eller arbetsloshetsforsékringen genom vilka statsbudgeten
automatiskt reagerar ndr aktiviteten 4ndras. Samtidigt kan samvari-
ationen ocksa vara resultatet av autonoma politiska inkomst- och utgifts-
beslut med den ekonomiska aktiviteten som en av bestimningsfaktorerna.
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¢ Korrelationer kan dven
berdknas med statsbudge-
tens utgifter indelade
t.ex. efter departement,
se Ohlsson (1991). Mal-
mer (1994) redovisar kor-
relationsberdkningar med
utgifterna enligt den re-
alekonomiska indelning-
en.
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" Niklas Frank har gjort
bearbetningen av RRVs
budgetprognoser, en for-
sta redovisning av figu-
rerna skedde i Frank

m. fl. (1993). I dessa figu-
rer har vi deflaterat se-
rierna med index for stat-
lig konsumtion, basar
1985.

8 Se Frank m. fl. (1993),
s.44. Korrelationerna be-
raknas pa motsvarande
satt som i Tabell 3.5.

Autonomi i finanspolitiken

Riksrevisionsverket gor fortlopande prognoser dver statsbudgetens in-
komster och utgifter under budgetaret. Utgangspunkten for den forsta
prognosen dr budgeten medan den sista prognosen rapporterar utfallet.
Skillnaden mellan budget och utfall dr dirfor identisk med summan av
prognosrevideringarna. RRV skriver kommentarer till varfor de storre
prognosrevideringarna gors. Med hjélp av dessa kommentarer 4r det moj-
ligt att dela upp alla storre fordndringar mellan budget och utfall pa sddana
som beror pd direkta politiska beslut (autonoma férindringar) och pa
forandringar som har andra orsaker (t. ex. automatik).

Figur 3.8 och Figur 3.9 visar de serier som man fir fram om man gor en
sddan uppdelning.” For statsbudgetens utgifter dr de autonoma forindring-
arna nagot storre dn ovriga fordndringar. Det omvinda giller statsbudge-
tens inkomster. Dessa serier kan korreleras med de tre konjunkturmétten
som vi tidigare har utnyttjat. De starkaste indikationerna pa cyklisk ut-
veckling dr dels de negativa korrelationerna mellan autonoma utgiftsfor-
andringar och BNP samt industrikonjunkturen, dels den positiva korrela-
tionen mellan icke autonoma inkomstfordandringar och BNP foregdende
ar.® Detta kan tolkas som att det 4r automatiska stabilisatorer som skapar
det cykliska monstret for inkomsterna medan det ligger politiska beslut
bakom det cykliska monstret for utgifterna.

Resultaten av dessa korrelationsberdkningar och de redovisade i Ta-
bell 3.4 ar relativt tydliga. Det finns dock invindningar mot dessa enkla
berdkningar. Den viktigaste 4r att jimforelserna sker med data som beskri-

Figur 3.8 Statsbudgetens inkomster, autonoma och andra foriindringar under budget-
dret, 1970/71—1989/90, 1985 ars priser.
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Figur 3.9 Statsbudgetens utgifter, autonoma och andra forindringar under budgetret,
1970/71—1989/90, 1985 ars priser.
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ver konjunkturens utfall. De prognosticerade aktivitetsnivderna, som bil-
dar utgadngspunkterna for langtidsbudget och budget, 4r andra dn de faktis-
ka utfallen for aktiviteten.®

Skattningar av inkomst- och utgiftsfunktioner

Varje langtidsbudget och budget bygger p4 antaganden om den makroeko-
nomiska utvecklingen fore och under budgetiret. Genom att jamfora
forandringarna i statsbudgetens utgifter och inkomster fran langtidsbudget
till budget, och fran budget till utfall, med revideringarna i uppfattningar-
na om den ekonomiska utvecklingen, kan man bilda sig en uppfattning om
hur politiken systematiskt reagerat pa konjunkturlaget.

I Ohlsson och Vredin (1993) redovisas skattningar av ekonometriska
modeller, med hjédlp av unika data, diar prognoser respektive utfall for
statsbudgeten kopplas samman med prognoser och utfall f6r den makro-
ekonomiska utvecklingen vid tiden for inkomst- och utgiftsberdkningarna.
Modellerna specificeras med avvikelser mellan budget och langtidsbudget
respektive utfall och budget som beroende variabler och skillnader i pro-
gnoser for den makroekonomiska utvecklingen som forklarande variabler.
De makroekonomiska variabler som ingar i modellerna dr nominell 16ne-
summa (lon per sysselsatt multiplicerat med sysselsattningen), real BNP
och konsumentpriser (KPI).

De skattade modellernas forklaringsgrad ar i de flesta fall kring 70%.
Skattningarna kan tolkas som att om produktionsnivdn och sysselsitt-
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° En annan inviandning ar
att det inte finns nagra
skl att tro att statsbudge-
tens inkomster och utgif-
ter ska vara nominellt ne-
utrala, dvs att de reala in-
komsterna och utgifterna
inte beror av prisnivan.
Vid deflatering lagger
man emellertid pé en sa-
dan restriktion.
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ningsnivén stiger (medan loner och priser 4r konstanta) med 1% kommer
statsbudgetens inkomster, fordelat Gver ett par budgetér, att stiga med
3,6—4,7%'® medan statsbudgetens utgifter sjunker med 1,0—1,4% pa
ndgra ars sikt. Om vi gor motsvarande berdkningar for 16nenivd och
prisnivd (medan sysselsdttning och produktion dr konstant) visar skatt-
ningarna att om I6nenivén och prisnivan stiger med 1 % kommer statsbud-
getens inkomster att stiga med 1,2—1,9% medan statsbudgetens utgifter
sjunker med 0,1 —0,8 %. Observera att detta ror sig om elasticiteter pa kort
sikt. Skattningarna siger inget om de mer langsiktiga sambanden mellan
statsbudget och ekonomisk aktivitet.

Dessa skattningar kan utnyttjas for att dskadliggéra olika aspekter av
finanspolitiken. Vi ska hdr se ndrmare pa statsbudgetens konjunkturkins-
lighet och skattereformens inverkan pa statsbudgetens inkomster.

Statsbudgetens konjunkturkdnslighet

Vi illustrerar statsbudgetens konjunkturkénslighet med hjilp av uppgifter
frin den senaste finansplanen och de skattade modellerna. I Tabell 3.5
aterfinns regeringens bedomning av statsbudgetens inkomster och utgifter
under budgetaret 1993/94. Vidare finns dir dven regeringens bedémning
av den nominella 16nesummans Okningstakt, tillvdxten och inflationen
1992 —1994.

Med ledning av dessa bedomningar och de skattade modellerna kan vi
berdkna vad en annan makroekonomisk utveckling skulle innebira for

Tabell 3.5 Statsbudgetens konjunkturkiinslighet

1980- 1991 1992 1993 1994
talet
utfall utfall prognos prognos  prognos
procentuell 6kningstakt
nominell lonesumma 953 3.5% 0.5% -1,5 347
BNP 2,0 —1,7* -1,9 =20 2,4
KPI 13 9,5% 2,3 4,7 2.5
inkomster utgifter saldo
miljarder kr miljarder kr miljarder kr
utfall 1993/94 350 567 =217

enligt Finansplanen 1994
med 1980-talets utveckling under 1992— 1994

budget 1993/94 454 524 -70
utfall 1993/94 470 568 — 98
faktiskt utfall 1990/91 403 438 - 35
e T s med 1980-talets utveckling under 1991— 1994
redovisas i Ohlsson och budget 1993/94 483 518 21036
Vredin (1993), 3,6 % ar utfall 1993/94 511 557 — 46
fran skattningen som ger ]
det lagsta varde, 4,7 % Kallor: Prop. 1993/94:100, Bil 1, s. 24, 28, 72, 74, 76;

fran skattningen som ger markerat med *, 1onesumma, N14 SM9301, s. 84—85; BNP, N14 SM9301, s. 17;
det hogsta. KPI, P15 SM9301, s. 15.

kbt i



statsbudgeten. I véart exempel jamf6r vi med en makroekonomisk utveck-
ling (en referensbana) som motsvarar 1980-talets medelviarden for 16ne-
summans 0kningstakt, tillvixten och inflationen, se Tabell 3.5.

I Finansplanen rdknar regeringen med att statsbudgetens saldo for
1993/94 ska bli -217 miljarder kr. Med en makroekonomisk utveckling
under 1992—1994 enligt 1980-talets medelviarden och de systematiska
samband mellan statsbudgeten och konjunkturen som vi har funnit, siger
vdra berdkningar att inkomsterna 1993/94 skulle ha varit visentligt hogre
medan utgifterna skulle ha varit nagot ldgre. Detta medfor att saldot
istdllet skulle ha varit i storleksordningen mellan -70 och -98 miljarder kr.
(Vi skattar separata modeller for budget och utfall, dirav de olika siffrorna
som dock i bada fallen 4r punktskattningar.)

Det gr inte att utan ytterligare antaganden tolka dessa berikningar som
kalkyler av det strukturella budgetsaldot, dvs det saldo som statsbudgeten
skulle ha uppvisat om kapaciteten var normalt utnyttjad. Detta skulle for
det forsta forutsitta att det var normalt kapacitetsutnyttjande 1991, det
basar fran vilket 6kningstalen berdknas. For det andra skulle det ocksé
krivas att referensbanan var forenlig med normalt kapacitetsutnyttjande
1994. Om s4 inte &r fallet och om ekonomin l4g under fullt kapacitetsut-
nyttjande 1991 dr det strukturella budgetunderskottet ligre 4n referensba-
nans underskott.

Den makroekonomiska utvecklingen under 1991 innebar minskad BNP,
hog inflation samt en 1ag tillvdixt av den nominella I6nesumman, se Ta-
bell 3.5. Detta tyder inte pa att det rdidde normalt kapacitetsutnyttjande.
Budgetsaldot 1990/91 var ocksé -35 miljarder kr. Vara berdkningar visar
att om 1980-talets medelvarden for de makroekonomiska variablerna,
utover aren 1992 —1994, dven hade gillt under 1991 skulle inkomsterna
1993/94 ha varit betydligt hogre dn i de tidigare berdkningsexemplen
medan utgifterna skulle ha varit nagot lagre. Saldot 1993/94 skulle ha legat
pa mellan -36 och -46 miljarder kr. Sammantaget tyder dessa berdkningar
pa att det strukturella budgetsaldot ligger ndgonstans i intervallet fran -30
till -100 miljarder kr, sannolikt ndrmare det ldgre underskottet 4n det
hogre.

Ytterligare en inviandning 4r dock att vi inte vet om referensbanans
antaganden for de makroekonomiska variablerna alla kan uppnas samti-
digt, att antagandena 4r inbordes konsistenta. Denna friga maste besvaras
med hjilp av en makroekonomisk modell. Notera dock att 1980-talets
medelvérden innebar att loneandelen 4r konstant.!' Detta 4r rimligt pa
lang sikt.

Slutligen bygger berdkningarna p4 att de skattade parametrarna i model-
lerna (politikreglerna) ar konstanta 6ver tiden. Om det har skett fordnd-
ringar av parametrarna skulle berdkningsresultaten bli annorlunda. Skatte-
reformen &r en forandring som kan ha paverkat parametrarna. Den kan
med andra ord ha inneburit att inkomstfunktionen har forindrats.

Skattereformen

Skattningarna av inkomstfunktioner kan alltsd dven anvindas for att soka
sdga ndgot om skattereformens effekter pa statsbudgetens inkomster. I
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Figur 3.10 Residualer fran skattningar av modeller for statsbudgetens inkomster,
1969/70—1992/93.
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Kalla: Skattningar i Ohlsson & Vredin (1993).

Figur 3.10 visas residualerna for tva av skattningarna for statsbudgetens
inkomster. Residualerna visar den del av inkomstavvikelsen som inte kan
forklaras med fordndringar i den ekonomiska aktiviteten. Den forsta mo-
dellen bygger p4 inkomstavvikelsen mellan budget och langtidsbudget.
Residualerna under 1990-talet frin denna modell avviker inte ndmnvért
fran de tidigare i magnitud. Detta innebdr att man, for en given aktivitets-
niv4, inte har budgeterat pa ett annorlunda sétt under 1990-talet 4n man
gjorde tidigare.

Den andra modellen bygger pa avvikelsen i inkomster mellan utfall och
budget. Fér denna modell blir residualerna efter skattereformen déaremot
negativa. Det faktiska utfallet har med andra ord blivit betydligt ldgre &n
vad modellen siger. Denna underskattning sker trots att vi tar hansyn till
den aktivitetsminskning som har skett under 1990-talet. Den beror alltsa
inte pa lagkonjunkturen. Residualen for 1991/92 motsvarar 32 miljarder
kr.

Detta ir inget definitivt test av om skattereformen har inneburit mins-
kade inkomster vid given aktivitetsnivd. Daremot ar det faktiska utfallet,
och dess relation till vad var skattade modell sdger, konsistent med en

s&ddan hypotes.



Sammanfattning

Vi sammanfattar forst de viktigaste resultaten i punktform. Direfter avslu-
tar vi med en allméan diskussion.

® Den makroekonomiska utvecklingen i Sverige 4r pafallande lik den i
omvirlden.

® De makroekonomiska fluktuationerna i Sverige kan i hog grad forklaras
av fluktuationer i omvirlden.

® Den genomsnittliga arbetslosheten har dock varit ligre i Sverige, liksom
den genomsnittliga tillvaxttakten. Inflationen har legat vid det europeis-
ka genomsnittet.

® Finanspolitikens variationer tycks ha varit tidsmassigt vil avvigda i
forhallande till konjunkturutvecklingen. Tidseftersldpningar tycks inte
ha varit nagot problem.

® For statsbudgetens inkomster kan den kontracykliska politiken tolkas
som resultatet av automatiska stabilisatorer.

® For statsbudgetens utgifter har den kontracykliska politiken daremot
utformats genom autonoma beslut.

® De systematiska samband mellan finanspolitik och konjunkturlige som
vi har funnit tyder pa att kring 50 miljarder kr av dagens underskott pa
220 miljarder kr skulle kunna betraktas som strukturellt, resten &r
konjunkturellt.

® En — dven med hénsyn till konjunkturléget — ovanligt stor avvikelse
mellan utfall och budgeterade inkomster intréiffade 1991/92. Skattere-
formens effekter kan silunda ha inneburit en inkomstminskning p4
kring 30 miljarder kr.

® Ett politiskt problem visas av det faktum att statsbudgetens utgifter
borjade stiga 1989/90 efter det forsta aret med positivt budgetsaldo,
trots att konjunkturldget var gott.

Varfor uppfattas 1970- och 1980-talens utveckling som ett misslyckande
for keynesiansk politik? Det &r svért att urskilja vad i den relativt ogynn-
samma utvecklingen under 1970- och 1980-talet som beror pa en felaktig
finanspolitik. Var studie tyder istillet pa att finanspolitiken har varit vil
avvidgd i si matto att den svenska statsbudgeten har foljt konjunkturen
ndra under de senaste decennierna. Det finns en ldnk fr&n den ekonomiska
aktiviteten till politiken. Huruvida politiken har varit tillrickligt kontra-
cyklisk i magnitud &r en annan frdga. De makroekonomiska problemen
kanske har berott pa att det har varit for lite politik, inte for mycket.
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12 Se Bergman och Jo-
nung (1994) for en vidare
diskussion.

En viktig friga, som vi saknar svar pd, giller effekterna av politiken pa
aktiviteten. Ett sdtt att mita dessa 4r att gora jamforelser dver tiden, t. ex.
genom att jamfora den ekonomiska utvecklingen i Sverige under efter-
krigstiden, dé politiken har varit keynesianskt inspirerad, med tiden fore
den keynesianska revolutionen under 1930-talet. Sheffrin (1988) finner att
Sverige skiljer sig fran andra europeiska linder genom att variabiliteten i
de ekonomiska fluktuationerna ir ldgre under perioden 1951 —1984 é&n
under perioderna 1871 —1914 och 1922 —1939. Problemet har &r givetvis
att s4 méanga andra ting kan ha #ndrats under dessa l4nga tidsrymder.'?

En annan mdjlighet &r att jimfora den ekonomiska utvecklingen i olika
linder. Problemet hir dr att det t. ex. dr svart finna exempel pé ldander som
inte bedrev en keynesianskt inspirerad politik 1950- och 1960-talen. Det
finns med andra ord inga linder att kontrastera den svenska utvecklingen
mot. Slutligen skulle man kunna utnyttja ekonometriska makromodeller
for simuleringar av vad som skulle hinda om banorna for de finanspoliti-
ska variablerna skulle ha varit annorlunda. En sddan ansats skulle emeller-
tid vara kinslig for Lucas-kritiken.

Avslutningsvis bor vi understryka att var diskussion handlar om fluktu-
ationer kring trender, om konjunkturer och stabiliseringspolitik. Vissa
skulle sikert vara beredda att se ett orsakssamband mellan den trendmds-
siga tillvixten i den offentliga sektorn och nedgéngen i tillvixttakten i
svensk ekonomi. Agell m.fl. (1994) innehéller en dversikt 6ver omradet
och en kritisk granskning som visar att den empiriska litteraturen inte ger
beligg for ett entydigt kausalt samband fran stor offentlig sektor till 1ag
tillvaxt. Sadana strukturella problem ligger dock utanfor denna studies
ram.



4 Finanspolitik och europeisk integration

For att organisera vart tinkande om hur ekonomisk integration i allmén-
het, och ett svenskt medlemskap i EU i synnerhet, pAverkar forutsittning-
arna for finanspolitiken, kan det vara vardefullt att klassificera de olika
faktorer som styr finanspolitikens inriktning. Finanspolitik (liksom all
annan politik) syftar till att nd vissa givna mél under vissa givna restriktio-
ner. Malen kan vara av olika karaktdr: allokeringspolitiska (samhéllseko-
nomisk effektivitet, hog tillvéxt), stabiliseringspolitiska (stabil tillvixt och
sysselsdttning) eller fordelningspolitiska (regional balans, 14g arbetsldshet,
jamn fordelning). Restriktionerna utgors dels av den legala ramen for
finanspolitiken, t.ex. regeringsformen eller riksdagsordningen, dels av oli-
ka ekonomiska samband. Dessa innebdr t.ex. att de skattesatser som
skapar storsta mojliga skatteintékter troligen inte dr de optimala. Utifran
givna mal och restriktioner far politiken sin praktiska utformning i form
av vissa finanspolitiska instrument (framfor allt statliga utgifter och skat-
tesatser).

Dirfor skulle man kunna beskriva effekterna for finanspolitiken av okad
internationell integration genom att redogora for hur integrationen paver-
kar mal, restriktioner och instrument.

Om planerna pd en europeisk monetédr union forverkligas kommer fi-
nanspolitiken i medlemslanderna att st4 infor nya malfunktioner. Prissta-
bilitetsméalet kommer att ges hogre prioritet. Detta mal operationaliseras
genom Overgdngen till en gemensam, oberoende centralbank och en ge-
mensam valuta. Varje land kommer dessutom att paverkas av att vissa
fordelnings- och allokeringspolitiska méal kommer att l4ggas fast p& europe-
isk niva. Nya restriktioner kommer ocksé att uppsté, dels som ett resultat
av direkta beslut om harmonisering av t.ex. skattesystemen, dels genom
de indirekta effekter pa valet av finanspolitiska instrument som okad
marknadsintegration och penningpolitiskt samarbete kommer att medfo-
ra. Till yttermera visso forvédntas ett lands finanspolitik uppfylla vissa
uttryckliga villkor for att landet skall medges intrade i EMU: Budgetunder-
skottet far inte Overstiga 3% av BNP medan statsskulden inte fir vara
hogre dn 60 %.

Om planerna p& en monetdr union inte forverkligas (vilket verkar mest
sannolikt) kommer den fortgdende ekonomiska (och kulturella) integra-
tionen dndé att medfora forandringar av ekonomisk-politiska mal, restrik-
tioner och instrument. P4 senare ar har silunda flera linder valt att pa
egen hand hoja sina ambitioner vad giller prisstabilisering. De har genom-
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fort institutionella reformer som ett led i denna politik. Skattepolitiken i
olika lander reformeras efter hand, bl. a. under trycket av friare rorelser for
arbetskraft, kapital, varor och tjanster. Sidana tendenser till konvergens i
den ekonomiska politiken kommer sannolikt att fortsitta pidverka den
svenska utvecklingen, oavsett om Sverige blir medlemmar i EU eller ej och
oavsett om EU utvecklas till en monetér union eller e;j.

De finanspolitiska konsekvenserna av ett svenskt EU-medlemskap har
diskuterats relativt utforligt i andra sammanhang, t. ex. vad giller effekter-
na pé vissa beskattningsformer och de direkta budgetmassiga effekterna.’
Vi tycker oss inte ha négot att tillféra denna diskussion. I detta avsnitt tar
vi istéllet ett mer 6vergripande perspektiv. Mekanismer varigenom inte-
gration kan paverka uppldggningen av finanspolitiken diskuteras i kapit-
lets forsta avsnitt. I det andra avsnittet redovisas motiven for, och kritiken
mot, de intrddeskrav vad giller budgetunderskott och statsskuld som
faststillts i Maastricht-fordraget.

Utrymmet for finanspolitik vid ekonomisk integration

Diskussionen i detta delavsnitt gar i tre steg. Forst diskuterar vi vad
ekonomisk integration innebar for valet av skattesystem i ett enskilt land.
Direfter vidgas fragestdllningen till de mekanismer som gor att tvé eller
flera lander kan vilja att fora en gemensam finanspolitik. Slutligen disku-
terar vi de finanspolitiska konsekvenserna av internationell samordning
av penningpolitiken.

Val av skattesystem i ett enskilt land

Ett viktigt mal for finanspolitiken dr att skapa statsinkomster som &r
tillréckligt stora for att finansiera nodvindiga offentliga utgifter. En 6nsk-
vérd egenskap hos ett skattesystem skulle d& kunna vara att det ger minsta
mdjliga effektivitetsforluster (till f6ljd av skatternas snedvridningar av
resursallokeringen) och basta mdjliga fordelning (enligt nigon given rittvi-
senorm) vid ett givet finansieringsbehov. Alternativt skulle man kunna se
malet for politiken som att det handlar om att maximera skatteintikterna
(och rittvisan) givet en viss tilliten nivd pa effektivitetsforlusterna. I
praktiken maste savil utgifter som inkomster bestimmas genom att viga
positiva och negativa effekter av utgifter och skatter mot varandra.

Okad internationell rorlighet av varor, tjénster och kapital innebar
fordndrade restriktioner for finanspolitiken. Skattebasernas rorlighet kan
sinka de offentliga inkomsterna av ett givet skattesystem. Det #r ldtt att
inse att detta kan tvinga politikerna att revidera sina uppfattningar om vad
som &r ett onskvart skattesystem dven om mélen for politiken inte dndrats.

Négon total skatteutjimning mellan ekonomiskt integrerade linder bor
man dock inte forvénta sig. Transportkostnader skapar visst utrymme for
skillnader i varubeskattning, 4ven om sadana skillnader kan medféra om-
fattande granshandel. Arbetskraftens rorlighet ér inte hogre #n att skillna-
der i beskattningen av arbetsinkomster kan uppritthallas dven mellan helt
ekonomiskt integrerade regioner (som t.ex. de svenska kommunerna).



Migrationen beror givetvis inte bara pa skatteskillnader, utan pa alla de
faktorer som gor att man kan foredra att arbeta och leva i en viss region
snarare 4n en annan. Imperfektioner pa kreditmarknaderna, framfor allt
informationsproblem, gor att inte heller kapitalrorligheten dr sa perfekt att
alla skillnader i kapitalbeskattning maste elimineras.

Ett visst tryck pd utjamning av skattesatserna i linder som integreras
ekonomiskt bor man icke desto mindre forvénta sig. De exakta effekterna
beror pd ménga egenskaper hos de integrerande ekonomierna och nigra
generella slutsatser gar inte att dra. For att kunna dra bestimda slutsatser
maste man siledes gora specifika antaganden om hur ekonomierna funge-
rar. Foljande exempel dr hamtat frdn Persson och Tabellini (1992). Antag
att tva lander, som inte har samma kapitalinkomstbeskattning, skall inte-
greras. Antag att detta medfor att kapitalrorligheten dkar, men inte blir
perfekt. Varje land paverkas da pa tv4 sitt. A ena sidan innebir potentiellt
Okade investeringar frin utlandet att en del av skattebordan kan ldaggas pa
“utlinningar”. A andra sidan minskar de forvintade intikterna av en
skattehOjning p. g. a. kapitalets mgjlighet att flytta. Den senare mekanis-
men talar for lagre kapitalinkomstbeskattning, i bAda landerna. I lagskatte-
landet motverkas dock detta av den forsta mekanismen. Genom att lag-
skattelandet drar till sig utlindskt kapital, stiger incitamenten till hojd
kapitalinkomstskatt i detta land. Man bor alltsa forvénta sig att skillnader-
na i kapitalinkomstskatt minskar, men inte nodvéandigtvis genom en ensi-
dig sinkning av skatten i hogskattelandet.?

Huruvida ett land ar ett hogskatteland eller ett 14gskatteland bestdms
inte av slumpen, utan av medvetna politiska prioriteringar. Vilka politiska
stravanden som vinner gehor i ett land dr emellertid inte oberoende av de
radande ekonomiska forutsittningarna. Okad integration kan silunda leda
till andrade skatter via dndrade politiska forutsattningar. I exemplet med
kapitalinkomstbeskattning ovan kan man tidnka sig att vdljarna i ett land
inser att en hojning av skatten i deras land kommer att leda till en hojning
av skatten dven i det andra landet. (Detta géller dock knappast for ett litet
land som Sverige.) Darmed framstar kostnaderna for en skattehdjning som
mindre (risken for kapitalflykt minskar). Detta kan leda till att man rostar
for en hogre skatt efter integrationen. P& si sitt skulle tendenserna till
skattesdnkningar i ett hogskatteland kunna motverkas.? Detta argument &r
inte bara en teoretisk kuriositet. I dagens debatt om den europeiska inte-
grationen ar det ménga debattorer som havdar att lagskattelanderna kom-
mer att hoja sina socialpolitiska ambitioner.

Eftersom de offentliga utgifterna och inkomsterna dr hogre i Sverige an i
andra europeiska linder (som andel av BNP) kommer det rimligen att
finnas ett storre tryck i riktning mot skattesdnkningar dn skattehdjningar.
Ett sidant tryck finns emellertid redan idag, till foljd av interna ekono-
misk-politiska problem. (Vi syftar hér alltsd pa den l&ngsiktiga tillvdxten i
den offentliga sektorn, inte pd det kortsiktiga budgetunderskottsproble-
met, vilket snarare pekar i riktning mot skattehdjningar.) Det 4r troligt att
de interna faktorerna satter viktigare restriktioner for den framtida finans-
politiken 4n vad den ekonomiska integrationen gor (oavsett om Sverige
blir medlemmar i EU eller EMU eller ej).
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Gemensam finanspolitik

Ekonomisk integration pdverkar inte bara valet av finanspolitik i ett
enskilt land. Det kan ocksa leda till att politiken samordnas. Skattebaser-
nas rorlighet talar for att skattepolitiken b6ér samordnas av effektivitets-
skdl. En inkomstskatt, t.ex., kan tas ut i det land i vilket inkomsten
genereras eller i landet som inkomsttagaren befinner sig i. En varuskatt
kan tas ut i det land varan produceras eller i landet dir den konsumeras.
For att dubbelbeskattning skall undvikas behover skattepolitiken samord-
nas. P4 transfereringssidan finns ett motsvarande problem, eftersom trans-
fereringar inte dr nigot annat 4n negativa skatter. Har handlar det om att
undvika “dubbla bidrag”, t.ex. att en given individ inte inkasserar studie-
bidrag i ett land och pensionstillskott i ett annat. Den teoretiska litteratu-
ren innehéller en rad resultat om vilka effektivitetsforluster som uppstar
beroende pé vilka beskattningsprinciper som giller.

I exemplet med kapitalinkomstbeskattning ovan paverkar finanspoliti-
ken i ett land den optimala politiken i ett annat. For att na bdsta mojliga
utfall for tvd ekonomier, som har sddana effekter pa varandra, kan det
vara nddvandigt att politiken utformas gemensamt. For att t. ex. undvika
att skattebasernas rorlighet leder till skattekrig, med globalt sett for 14ga
skatteinkomster som foljd, kan det vara motiverat att de integrerade
landerna enas om en gemensam skattepolitik. Detta giller dock inte nod-
vandigtvis om det finns andra imperfektioner i ekonomin. Om t.ex. im-
perfektioner i det politiska spelet leder till hogre skatter 4n vad som &r
optimalt, kan skattekrig vara en motverkande faktor.

I detta sammanhang 4r det viktigt att skilja mellan argumenten for
koordinering respektive harmonisering. Aven i de fall d samordning —
koordinering — dr Onskvirt, &dr det inte sdkert att exakt samma finanspoli-
tik — dvs. total harmonisering — 4r den bésta 16sningen. En sadan skulle
kanske inte ge tillrackligt utrymme f6r att beakta olikheter mellan linder-
na vad giller ekonomiernas funktionssitt eller ekonomisk-politiska mal.
Att enbart komma 6verens om en miniminivé for skatteuttaget kan under
vissa omstdndigheter vara den bésta 16sningen (se Kanbur och Keen
(1993) for en tillimpning pa varuskatter).

Finanspolitiska atgdrder som syftar att hdja den totala efterfragan i
ekonomin via 6kade offentliga utgifter kan under vissa omstindigheter
leda till 6kad produktion och forbittrat bytesforhéllande (’terms of tra-
de) i hemlandet (ddr atgirden vidtas), men till motsatta effekter pa
omvdrlden. I s& fall 4r en samordnad finanspolitik att foredra.* Det har
dock hédvdats (se t.ex. Eichengreen (1993)) att spridningseffekterna av
finanspolitiken 4r sa sm4 att detta argument inte bor tillmé4tas nagon storre
betydelse. Det finns visserligen ménga exempel pa forsok av europeiska
politiker att skapa finanspolitiskt samarbete i stabiliseringspolitiska syf-
ten. Detta betyder sjdlvfallet inte att samordning verkligen dr angeliget.

Ytterligare argument for samordning kan himtas fran jordbruks- och
regionalpolitiken.> Om EU beslutar om stdd till jordbruket eller en viss
region i ett land kanske de positiva effekterna i forsta hand uppmiits for
andra branscher eller regioner i detta land. Tanken &r att fore integra-
tionen stoddes jordbruket/regionen av subventioner som bekostades av
skattebetalarna i samma land. Efter integrationen utgdr samma subventio-



ner, men finansierade av skattebetalarna i samtliga linder som integrerats.
Den verkliga omfordelningen genom t. ex. EU-subventioner till glesbygden
i norra Sverige skulle i s& fall inte vara till foSrman for invdnarna i Norrland
i forsta hand, utan till forman for producenter och konsumenter i sodra
Sverige. Fordelnings- eller strukturpolitiska &tgirder av detta slag bor
darfor samordnas.

Konsekvenser av gemensam penningpolitik

Overgéangen till en gemensam valuta och upprittandet av en gemensam
centralbank, med stort oberoende och tydligt ansvar for prisstabiliteten,
ingar i planerna pé en europeisk monetir union. De finanspolitiska konse-
kvenserna av en langtgdende samordning av penningpolitiken 4r daligt
utredda. Tvé viktiga problemomraden kan dock urskiljas.

For det forsta innebér centralbankens oberoende att budgetunderskott
inte kan finansieras via sedelpressarna. Genom att begrinsa skattepoliti-
kens handlingsutrymme kan detta innebira 6kade kostnader for att finan-
siera de offentliga utgifterna. En oberoende centralbank skulle silunda
kunna ha en disciplinerande effekt pa finanspolitiken, Atminstone i linder
ddr (till skillnad fran Sverige) sedelpressfinansiering annars varit en viktig
inkomstkilla.

For det andra paverkar finanspolitikens mél och utformning trovirdig-
heten for prisstabilitetsmélet. Dels kan penningpolitikens mél om prissta-
bilitet std i konflikt med finanspolitiska mal av vidare karaktir. Dels kan
den minskade (obefintliga?) nationella handlingsfriheten vad giller pen-
ningpolitiken stilla storre krav pa finanspolitisk flexibilitet #n tidigare, i
enlighet med teorin for optimala valutaomraden.®

Konflikten mellan 6nskemalen om trovérdighet for prisstabiliseringspo-
litiken och om flexibilitet vad géller mdjligheterna att stabilisera konjunk-
tursvidngningarna finns utforligt analyserad i modeller av penning- och
valutapolitik.” Den potentiella konflikten mellan finanspolitiken och pen-
ningpolitiken dr dock inte sarskilt vdl utredd. Levine och Pearlman (1992)
redovisar nagra rakneexempel som visar féljande:

(i) Om den europeiska centralbanken bekdmpar inflation genom rinte-
styrning, utan samordning med finanspolitiken, kan samordning av fi-
nanspolitiken i olika lander leda till ett simre utfall in om finanspolitiken
inte samordnas. Anledningen &r att samordnad finanspolitik fir ett storre
genomslag pé inflationen.

(ii) Om den europeiska centralbanken kan bestimma inflationen pa
egen hand forsvinner incitamenten till inflationsdrivande finanspolitik
och en samordning av finanspolitiken héjer vilfirden. Centralbankens
mdjligheter att kontrollera inflationen ér allts& avgérande for om finanspo-
litiken bor samordnas eller €j.

(iii) Den bista 16sningen dr om finanspolitiken samordnas med penning-
politiken. Detta kan uppfattas som en kritik av planerna pa en EMU med
en oberoende centralbank.

(iv) En ackommoderande penningpolitik, ddr centralbankens politik
inte samordnas med finanspolitiken men likvil paverkas av statsskuldens
storlek och medfor finansiering via sedelpressarna, kan vara den simsta
mojliga uppldggningen av politiken.
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Tva saker bor understrykas i detta sammanhang. For det forsta skall
rdkneexempel som dessa inte overtolkas. Syftet med dem ar att klarldgga
viktiga mekanismer och att ge information om hur kvantitativt betydelse-
fulla dessa mekanismer skulle kunna vara. Levine och Pearlmans analys
visar sélunda att samarbete kring penningpolitiken inte dr allena saliggo-
rande och att den optimala utformningen av finanspolitiken beror av
penningpolitikens uppldggning.

For det andra 4r den potentiella konflikten mellan penning- och finans-
politiken inte bara ett problem, vid internationellt samarbete kring pen-
ningpolitik. Aven inom ett enskilt land kan ambitionerna for penningpoli-
tiken komma i konflikt med finanspolitiska mél.® Behovet av samordning
mellan penning- och finanspolitiken finns silunda redan idag p& nationell
nivd och Overfors till ett krav pa internationell samordning nir (om)
valutaunionen forverkligas.

Samordning av finanspolitiken i olika ldnder kan saledes ske inom
stabiliseringspolitiken (t.ex. finanspolitisk samordning foranledd av pen-
ningpolitisk samordning), allokeringspolitiken (for att undvika effektivi-
tetsforluster) och fordelningspolitiken (t. ex. inkomstomfordelning mellan
regioner). Begreppet fiskal federalism kan omfatta alla dessa omraden,
men avser i forsta hand transfereringar inom ramen for ett regionalt
forsakringssystem (Eichengreen (1993)).

Omf6rdelningar mellan regioner med en gemensam finanspolitik kan
ske av olika orsaker och pé olika sitt. Finanspolitiken innebir i regel en
omfordelning fran rikare regioner till fattigare genom att utgifterna (of-
fentlig konsumtion och transfereringar) fordelas relativt jaimnt, medan
finansieringen (skatterna) i storre utstrackning fordelas efter barkraft (in-
komst). Inkomstskatterna och andra automatiska stabilisatorer (som ar-
betsloshetsunderstod) medfor ocksd omfordelningar om konjunkturen
drabbar olika regioner med olika kraft. Till detta kommer olika former av
direkta transfereringar till sarskilt utsatta regioner. Om transfereringarna
inte 4r av permanent natur utan syftar till att jdmna ut temporéra svang-
ningar i regionernas resurser utgor de ett slags forsékringssystem for regio-
ner (motsvarande ett socialforsakringssystem for individer). Det dr denna
senare egenskap i finanspolitiken som brukar betecknas fiskal federalism.

Det har hivdats att behovet av fiskal federalism inom Europa kommer
att 6ka om den penningpolitiska handlingsfriheten begrdnsas i enlighet
med EMU-planerna. De regionala omférdelningarna mellan regioner
inom olika europeiska lander, som idag dr betydande, skulle alltsd behdva
kompletteras med ett forsdkringssystem mellan lander. EU-budgeten skul-
le i sa fall behdva forstarkas kraftigt. Detta finns det dock stort motstand
mot. Eichengreen (1993) havdar likvil att det finns starkare argument for
sadan fiskal federalism dn for samordnad finanspolitik av andra skal.



Intrddeskrav avseende budgetunderskott och statsskuld®

Motiv for intrideskraven

De krav vad giller budgetunderskott och statsskuld (maximigrinser for
dessa i forhallande till BNP) som ett land forvintas uppfylla vid intradet i
EMU ir delvis relaterade till de ovriga konvergenskraven i Maastricht-
avtalet (gillande inflation, véxelkurser och rintor). Det skulle salunda
kunna vara svart att fa rdntan i lander med statsfinansiella problem att
ndrma sig rdntenivan i andra ldnder, p. g. a. riskerna for kredit- och valuta-
forluster.

Intrddeskraven for budgetunderskott och statsskuld har ocks&d motive-
rats med hénvisning till externa effekter av finanspolitik. Ett argument &r
att en kris i betalningssystemet i ett land skulle kunna spridas till 6vriga
lander. Om ett land i EMU rékar i betalningssvarigheter skulle omvirlden
kunna stilla kravet att ovriga lander i unionen garanterar fordringarna, pa
samma sétt som svenska staten — sannolikt — garanterar att ingen svensk
kommun (eller bank!) gar i konkurs. Observera dock att finanspolitiska
atgérder i ett land kan ha effekter pa andra ldnder utan att det behover rora
sig om externa effekter (marknadsimperfektioner) i egentlig mening. Att
véxelkurser och riantor paverkas av ett lands finanspolitik 4r inte nddvén-
digtvis ett uttryck for en marknadsimperfektioner, utan for makroekono-
misk interdependens. Oavsett om det ror sig om en imperfektion eller inte,
kan dock sddana samband utgora ett argument for samordnade Atgérder.

Ett annat motiv for maximigranserna for budgetunderskott och stats-
skuld gér att hirleda fran idén om politiska imperfektioner. Finanspoliti-
ken i vissa europeiska lander tycks inte vara langsiktigt hallbar. Bland
orsakerna till problemen kan finnas politisk instabilitet, valtaktiskt bete-
ende och institutionella brister. Yttre krav pa finanspolitiska atgirder,
som t.ex. intrddeskraven for EMU-medlemskap, kan vara ett sitt att fa
fram en Onskvard stabilisering. Restriktioner pa finanspolitiken kan ocksa
vara nddvéndiga for att skapa trovérdighet for penningpolitiken (jfr. dis-
kussionen i detta kapitels forsta avsnitt). Nagon form av tumregler (eller
tumskruvar) kan behovas for att fi alla myndigheter att agera for den
allmédnna ekonomiska politikens bésta, precis som féretag och organisatio-
ner styrs med hjdlp av olika nyckeltal.

Kritik mot intrideskraven

En invéndning som rests mot maximikraven fér budgetunderskott och
statsskuld 4r att de 4r orealistiska. Aven om de linder som idag har ett
budgetunderskott 6verstigande 3% av BNP omedelbart minskade sitt un-
derskott till denna niv4, skulle det droja ett par decennier tills de kom
under maximinivén for statsskuldens storlek.

En allvarligare invdndning &r att dven om det vore méjligt for alla
relevanta linder att anpassa sig till intrideskraven, ir detta inte onskvart.
Flera ekonomiska argument talar mot de krav som lagts fast:

— De definitioner p& budgetunderskott och statsskuld som Maastricht-
avtalet handlar om dr inte de ekonomiskt intressanta. For det forsta ror
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de den konsoliderade offentliga sektorns bruttostéllning, medan det dr
nettostdllningen som avgor om finanspolitiken 4r hallbar. Att sélja ut
statliga tillgangar kan saledes vara ett sitt att uppfylla intradeskraven,
men det gor inte landet mer solvent. For det andra fokuserar kraven pé
det nominella underskottet, inklusive nominella rantebetalningar pa
statsskulden. Men den reala bordan beror ocksé pa inflationens niva.

— Kraven p& budgetunderskott och statsskuld tar ingen hénsyn till

konjunkturliget. Savil klassisk som keynesiansk teori ger argument for
att budgetunderskottet bor vara hogre i en lagkonjunktur &n i en hog-
konjunktur. Detta talar for att diskussionen borde fokuseras till den
strukturella (konjunkturrensade) delen av budgetunderskottet. Om den
keynesianska synen &r relevant, kan dessutom en s& drastisk atstram-
ning p4 europeisk nivd som intrddeskraven forutsitter framkalla en
svar lagkonjunktur. Risken forstérks av att kraven inte dr symmetriska.
Linder dver maximigrinserna forvéntas strama at, medan linder som
ligger under grinserna inte uppmuntras expandera.

— Ingen formell hinsyn tas till att olika linder befinner sig i skilda

utgAngsldgen, t.ex. vad giller statsskuldens storlek. Ett land med stor
initial statsskuld och stora rantebetalningar maste vidta mycket drastis-
ka (orealistiska och kanske inte heller dnskvérda) atgirder for att hoja
inkomsterna eller sinka utgifterna exklusive réintebetalningar (dvs. for
att paverka det primdra saldot). I den mén olika lédnder (under en
dvergangsperiod?) uppvisar skillnader vad giller tillvéxt och inflation,
har man ocksa olika forutsittningar att uppna kraven, eftersom dessa ar
preciserade i nominella termer. Ligre nominell tillvéxt (real tillvaxt
plus inflation), t. ex. till foljd av atstramande politik, gor det svarare att
uppfylla kraven.

— Det finns rimliga argument for samordnad finanspolitik — se ovan —
men detta ir inte liktydigt med konvergens vad giller budgetunderskott
och statsskuld. Ibland rér argumenten skatter, ibland utgifter — men
nagra starka argument for att samordna saldot av samtliga inkomster
och utgifter har inte presenterats.

Mot dessa, sakligt tunga, invindningar mot Maastricht-avtalets finans-
politiska krav kan i sin tur tvd motargument resas. For det forsta dr det
sjdlvklart att det inte dr optimalt att ligga sidana krav pa finanspolitiken
— om virlden vore perfekt. Men eftersom det finns politiska imperfek-
tioner 4r nagon form av institutionella reformer och restriktioner nddvan-
diga. Avtalets kritiker kan dé i gengdld hdvda att detta inte dr ett argument
for fullstindigt godtyckliga krav pa finanspolitiken.

Ett annat motargument tar fasta pa att kraven vad giller budgetunder-
skott och statsskuld &r kringgirdade med ett antal reservationer som gor
det majligt att géra undantag fran intrddeskraven under vissa — vaga —
forutsittningar. Kraven skulle alltsd kunna uppfattas som exempel pa
regler med undantagsklausuler, vilket kan vara en optimal kompromiss
mellan behoven av langsiktig stabilitet och kortsiktig handlingsfrihet (se



kapitel 2 ovan). A andra sidan finns det inget som talar for att Maastricht-
avtalets regler verkligen ar sddana optimala regler med undantagsklausu-
ler. Reservationerna och de vaga formuleringarna bygger snarare pa grum-
liga politiskt-taktiska overvdganden dn pé klara idéer om behovet av regler
och flexibilitet.

Sammanfattning

Den svenska finanspolitiken star utan tvivel infor stora problem. Offentli-
ga utgifter och inkomster méste anpassas sa att statsskulden stabiliseras
och sa att effektivitetsforlusterna, till foljd av olika skattekilar, inte blir for
stora. Detta skall ske under vissa (hoga) ambitioner vad géller jimnheten i
fordelningen av konsumtion, inkomster och formdogenheter.

Ekonomisk integration paverkar utan tvivel det finanspolitiska utrym-
met och kan leda till att finanspolitiken i olika ldander behGver samordnas.
Dock forefaller de eventuella begransningar i handlingsfriheten som kan
uppsté p. g. a. ytterligare fordjupad integration som mattliga, i forhallande
dels till de restriktioner som dagens redan hoga grad av integration med-
for, dels till de problem som genererats internt.

De restriktioner (och mgjligheter) som ekonomisk integration medfor
for Sverige syns inte vara beroende av huruvida Sverige blir medlem i EU
eller ¢}, eller huruvida EU utvecklas till en monetir union eller ¢j. Under
alla omstandigheter dr det svart att tro att Maastricht-avtalets restriktioner
pa statsskuldens och budgetunderskottets storlek kommer att f4 ndgon
praktisk betydelse. Restriktionerna ar alltfor 16st grundade for att ges
nagon vikt i utformningen av finanspolitiken. Detta betyder sjdlvfallet inte
att det saknas skl for politiker och andra medborgare i Sverige att bekym-
ra sig for utvecklingen av statsskulden eller statens budgetunderskott.
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5 Avslutning

I inledningen av denna studie konstaterade vi att det finns tre viktiga
motiv for pessimism om majligheterna att bedriva konjunkturstabiliseran-
de finanspolitik. Den forsta 4r att keynesianismen har mott starka teoretis-
ka inviandningar fridn nyklassiska nationalekonomer. Bakgrunden ir att
den makroekonomiska utvecklingen under de senaste aren har lett till en
fordandrad syn pa ekonomins funktionssdtt och den ekonomiska politikens
roll. De keynesianska idéerna om att staten kan och bor bedriva aktiv
stabiliseringspolitik har ifragasatts och de teoretiska grunderna for keyne-
sianska politikrekommendationer har kritiserats. VAar slutsats hdr ar att
kritiken mot det keynesianska teoribygget vager tungt.

Detta innebar emellertid inte att det saknas skil att utforma finanspoli-
tiken med hédnsyn till det makroekonomiska laget. Konjunkturfluktu-
ationer, och framfor allt arbetsloshet, dr inga obsoleta problem. Fa torde
hdvda att politikerna bor forhalla sig passiva infor en sd hog arbetsloshet
som vi nu bevittnar i Sverige. Vissa keynesianska politikrekommenda-
tioner lever ocksa kvar, om dn i ny skepnad. Kontracykliska budgetunder-
skott och multiplikatoreffekter av offentliga utgifter dr slunda forenliga
dven med icke-keynesianska teorier.

Samtidigt leder teoriutvecklingen till en fordndrad syn pa vad ekono-
misk politik egentligen 4r. Intresset koncentreras mindre till frigor om hur
de ekonomisk-politiska instrumenten — i keynesiansk anda — ska finjus-
teras. Istdllet kommer den institutionella ramen for stabiliseringspolitiken
i fokus. Ekonomisk politik blir hdr en uppsittning handlingsregler som
allménheten, dtminstone med tiden, kdnner vil till. Fragor om den lampli-
ga utformningen av politiken ror darfor snarare utformningen av dessa
regler dn vilka atgdrder som bor vidtas vid en viss tidpunkt.

Det andra skalet till skepsis dr den ogynnsamma makroekonomiska
utvecklingen, internationellt och i Sverige, under de senaste decennierna.
Den makroekonomiska utvecklingen i Sverige har varit pafallande lik, och
har i hog grad kunnat forklaras av, utvecklingen i omvérlden. Den genom-
snittliga arbetslosheten har dock varit ldgre i Sverige, liksom den genom-
snittliga tillvaxttakten. Inflationen har legat vid det europeiska genomsnit-
tet.

Varfor uppfattas 1970- och 1980-talens utveckling som ett misslyckande
for keynesiansk politik? Det &r svart att urskilja vad i den relativt ogynn-
samma utvecklingen under 1970- och 1980-talet som beror pa en felaktig
finanspolitik. Var studie tyder istédllet pa att finanspolitiken har varit vil

53



54

avvagd i s& matto att den svenska statsbudgeten nira har foljt konjunktu-
ren pa ett kontracykliskt sidtt. Detta tyder pé att det dr praktiskt mojligt att
bedriva aktiv stabiliseringspolitik. Finanspolitikens variationer tycks ha
varit tidsmassigt vdl avvdgda i1 forhédllande till konjunkturutvecklingen.
Tidseftersldpningar tycks inte ha varit ndgot problem. For statsbudgetens
inkomster kan den kontracykliska politiken tolkas som resultatet av auto-
matiska stabilisatorer. For statsbudgetens utgifter har den kontracykliska
politiken ddremot utformats genom autonoma beslut. Huruvida politiken
har varit tillrackligt kontracyklisk i magnitud 4r en annan friga. De mak-
roekonomiska problemen kanske har berott pa att det har varit for lite
politik, inte for mycket.

Det tredje motivet for tvivel om mgjligheterna att bedriva finanspolitik
ar att den 6kade internationella ekonomiska integrationen skulle innebéra
ett minskat mandverutrymme. Ekonomisk integration paverkar utan tvi-
vel det finanspolitiska utrymmet och kan leda till att finanspolitiken i
olika lander behover samordnas. De eventuella begransningar i handlings-
friheten som kan uppsté p.g. a. ytterligare fordjupad integration forefaller
dock som mattliga, i forhallande bl.a. till de restriktioner som dagens
redan hoga grad av integration medfor. Under alla omstandigheter 4r det
svart att tro att Maastricht-avtalets restriktioner pa statsskuldens och
budgetunderskottets storlek kommer att fi ndgon praktisk betydelse. Det
ar, med andra ord, den ekonomiska integrationen i sig, och inte ett
eventuellt medlemskap 1 EU, som kommer att vara en restriktion for
finanspolitiken.
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Den ogynnsamma makroekonomiska utvecklinen under
de senaste decennierna, teoriutvecklingen iom den
nyklassiska nationalekonomin samt den 8kac ekono-
miska integrationen dr tre viktiga motiv fér pessmism om
mé’iiligheter att bedriva konjunkturstabiliserane finans-
politik.

En slutsats i denna studie ar att den nyklassiska kitiken av
keynesianismen véger tungt. Samtidigt visar desraktiska
svenska erfarenheterna att det ér majligt att beciva aktiv
stabiliseringspolitik. Det ar vidare den ekonorrska inte-
grationen i sig, och inte ett eventuellt medlemsap i EU,
som kommer att vara en restriktion for finansplitiken.

Docent Henry Ohlsson ar verksam vid natiornlekono-
miska institutionen, Uppsala universitet, docett Anders
Vredin vid nationalekonomiska institutionen, Handels-
hogskolan i Stockholm.

FRITZES

POSTADRESS: 106 47 STOCKHOLM
Fax 08-205021, TELEFON 08-690 9090

ISBN 91-38-13670-8
ISSN 0375-250X



