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är en ideell sammanslutning av enskilda personer inom svenskt arbets­
liv, fristående från politiska partier och intresseorganisationer. Ge­
nom vetenskaplig forskning, konferenser samt studier och debatt i 
lokala grupper vill SNS sprida kunskap om ekonomiska och sociala 
förhållanden, stimulera till positiva insatser i arbets- och samhällsliv 
och till individuella ställningstaganden i den allmänna debatten. 
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Förord 

SNS Konjunkturråd har varje år sedan starten 1974 presenterat sin 
rapport om läget i den svenska ekonomin. Dessa rapporter har aldrig 
varit konjunkturrapporter i egentlig bemärkelse att jämföra med ex­
empelvis Konjunkturinstitutets eller Industriförbundets löpande kon­
junkturbevakning. Istället har det varit fråga om försök att identifiera 
och analysera de väsentligaste problemen i den svenska ekonomin och 
att komma med förslag till lösningar, som inte är bundna av det ome­
delbart politiskt gångbara. Problemvalet har naturligtvis i första hand 
dikterats av landets ekonomiska svårigheter, men också i någon mån 
kommit att reflektera forskningsprofilen och intresseinriktningen hos 
de skilda ledamöter som ingått i rådet. 

Mot denna bakgrund står det klart att Konjunkturrådets analyser 
och förslag inte förlorar sin aktualitet på samma sätt som den löpande 
konjunkturbevakningen. Det har därför fallit sig naturligt att samla de 
mer "tidlösa" kapitlen ur flera rapporter i antologiform. En första 
sådan antologi publicerades av SNS 1980 under titeln Svensk ekono­
misk politik. Lärdomar från 70-talet. Den visade sig fylla ett behov 
inte minst i universitets- och högskoleundervisningen. 

Den nu föreliggande antologin omfattar ett urval kapitel ur 1980-83 
års rapporter. Det är en kortare period än förra gången, men pro­
blemställningar och synsätt har i så hög grad förändrats att en ny 
antologi nu ansetts befogad. Erik Lundberg och Bengt Ryden - bägge 
medverkande i Konjunkturrådets arbete sedan starten - har även 
denna gång svarat för urvalet. Liksom i förra antologin har också den 
medlem av Konjunkturrådet som haft huvudansvaret för respektive 
kapitel givits tillfälle att kommentera sin text med utgångspunkt från 
dagens ekonomisk-politiska situation. 

Genom sin principiella uppläggning kombinerad med anknytningen 
till aktuella förhållanden bör antologin utgöra ett välbehövligt redskap 
för den som vill förstå bakgrunden till den nyorientering som ägt rum i 
den svenska ekonomisk-politiska debatten. 
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Tillsammans med den senaste rapporten från SNS Konjunkturråd 
torde boken även väl försvara en plats på litteraturlistan för kurser på 
högskolenivå med ekonomisk-politisk inriktning. 

Stockholm i augusti 1985 

Hans Tson Söderström 
Verkställande direktör i SNS 

8 



1980-T ALETS .. 
NYASYNSATT 
Erik Lundberg och Bengt Ryden 

Rapporternas förändrade karaktär 
Konjunkturrådets rapporter under 1970-talet var i hög grad koncent­
rerade på kortsiktiga stabiliseringspolitiska problem. Under krisåren 
1974-1977 var det framför allt den djupa recessionen, den ekonomis­
ka krisen och dess orsaker, som var föremål för uppmärksamhet. 
Diskussionen gällde främst att finna vägar att med hjälp av stabilise­
ringspolitiska åtgärder hoppa över recessionen respektive få igång ett 
konjunkturuppsving. Visst diskuterades också mer långsiktiga struk­
turfrågor, i första hand industrins strukturkriser, men våra förslag till 
stabiliseringsprogram var i huvudsak inriktade på snabba resultat. 

Det är egentligen först i rapporten från december 1979 som Kon­
junkturrådet på allvar diskuterar långtidsmål och långsiktigt inriktad 
stabiliseringspolitik, som i detta fall bl a skulle gå ut på att förlänga 
den starkt försenade konjunkturuppgången från hösten 1978. Rådet 
varnar här för första gången uttryckligen för en kortsiktig, expansiv 
överbryggningspolitik inför den 1979-80 begynnande internationella 
recessionen. 

Från 1980 får rapporterna definitivt en annorlunda karaktär och en 
annan tyngdpunkt. Nu är det struktuella obalanser som är huvudpro­
blem. Bytesbalansens stora underskott som tidigare (1974-1977) upp­
fattades som i huvudsak konjunkturellt bestämda, får djupare struktu­
rell innebörd. Detsamma gäller det statliga budgetunderskottet, som 
tidigare snarast bagatelliserades som en tillfällig följd av den djupa 
recessionen och av en anticyklisk finanspolitik. I SO-talets rapporter 
uppfattas dessa underskott alltmer som ett allvarligt strukturellt lång­
siktigt fenomen; endast en liten del av budgetunderskottet kan anses 
vara konjunkturellt bestämt. Arbetslöshet och inflation har också 
strukturella inslag, som hänför sig till bristande funktionsförmåga hos 
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marknadssystemet, men inte minst som konsekvenser av en undermå­
lig "incitamensstruktur" inom det ekonomiska systemet. 

När dessa och andra slag av strukturproblem ges en central plats i 
80-talets rapporter, får den rekommenderade ekonomiska politiken 
med nödvändighet en långsiktig karaktär både vad gäller målen och 
medlen. Strukturmålen kan nås endast efter en längre tid och politi­
ken måste vara uthållig. 

Stabiliseringspolitiska problem ingår fortfarande som väsentliga de­
lar i rapporterna. Men de behandlas nu i nära sammanhang med· de 
strukturella obalanserna. Frågeställningarna är sammanvävda. Detta 
föranleder Rådet att studera stabiliseringspolitiken ur mera långsiktig 
synpunkt än tidigare. Kortsiktiga stabiliseringsframgångar anses leda 
till ökade strukturella obalanser. 70-talets expansiva Keynesianska po­
litik är paradexemplet på misslyckande just från denna synpunkt. I 80-
talets rapporter finner man upprepade varningar mot varje försök till 
kortsiktig expansiv politik i avsikt att nå snabba resultat beträffande 
sysselsättning och produktion. I stället får en långsiktig anti-inflations­
politik en helt annan emfas än i 70-talets rapporter. Detta synsätt har 
numera blivit tämligen allmänt accepterat, men i slutet av 70-talet var 
rådets "nytänkande" mer originellt i svensk debatt (men givetvis inte i 
ett internationellt perspektiv) . 

Härav följer att Konjunkturrådet kom att lägga allt mindre vikt vid 
stabiliseringspolitiska program med detaljerade rekommendationer, 
vilket var regeln under 70-talet. Erfarenheter av misslyckade politik­
satsningar hade lärt oss en hel del om politikens spelregler, om alla 
restriktioner vad gäller en regerings möjligheter att göra "det rätta". I 
rapporterna 1982 och 1983 avstod Rådet helt från att lägga fram 
åtgärdsprogram. I stället diskuterades obalansernas karaktär och orsa­
ker samt de allmänna villkoren för en framgångsrik politik. Denna 
inriktning har för övrigt präglat också 1985 års rapport. 

Ett återkommande tema: växelkurspolitiken 
I samtliga Konjunkturrådets rapporter ända sedan 1974 har frågor 
kring kronans yttre värde ingående prövats. Problematiken har varit 
av två slag: kronans köpkraft-paritetsläge av över- respektive under­
värdering samt möjligheten att styra den interna prisutvecklingen ge­
nom revalveringar. 

Konjunkturrådet har konsekvent hävdat att en framgångsrik stabili-



seringspolitik förutsätter riktigt satta växelkurser, helst en undervär­
dering av kronan. Detta var vårt tema såväl 1975-76 som 1980-82. 
Den starka lönekostnadshöjningen 1974-76 betydde en kostnads- och 
lönsamhetskris, som kunde klaras endast genom en krondepreciering. 
Detta var vårt bestämda råd sedan väl kostnadsexplosionen ägt rum. 
Förseningen i den svenska konjunkturuppgången (med nästan tre år) 
var enligt Rådets analys huvudsakligen bestämd av en betydande 
övervärdering av kronan. Den expansionspolitik, som vi ändå rekom­
menderade som secondbest-lösning, blev misslyckad till stor del just 
därför att kronan förblev övervärderad. Men på den tiden insåg vi inte 
att budgetunderskotten, liksom underskotten i bytesbalansen, skulle 
bli kroniska och strukturella. Vi har i senare rapporter hävdat att om 
konjunkturuppgången efter 1975 blivit mer normal och recessionen 
efter 1979 inte blivit så oförutsett lång och djup, hade Sverige -
liksom t ex Österrike - inte råkat så illa ut för strukturella finansiella 
obalanser. Detta konstaterande är givetvis ingen ursäkt för dåliga råd 
utan endast en kommentar till felbedömningens orsaker. 

Lärdomar från 70-talets misslyckade politik har präglat Konjunk­
turrådets rapporter från 1979 - liksom för övrigt också den faktiskt 
förda ekonomiska politiken. Devalveringarna 1981 och 1982 resultera­
de i en signifikativ undervärdering av kronan och därmed kom Sveri­
ge, i motsats till utvecklingen 1975-77, tidigt med i den internationel­
la konjunkturuppgången. 

Det var karaktäristiskt för Rådet att i rapporten från december 1980 
måla en dramatisk hotbild till följd av regeringens inaktivitet (inklusi­
ve misslyckandet att förlänga konjunkturuppgången från 1978). Rådet 
gav i stället en vision av en från balansbrister sanerad ekonomi genom 
en "offensiv engångs-devalvering" (en chockartad depreciering med 
15-20 % ) . Vår optimism var stor beträffande potentiella möjligheter 
att mobilisera produktionsresurser, när korrektioner av pris-/lönerela­
tioner åstadkommits och incitamentstrukturen ytterligare sanerats ge­
nom marginalskattesänkningar. Den ekonomiska expansionen skulle 
få en flygande start in på en långsiktig, balanserad tillväxtbana! Det är 
sålunda inte fråga om en kortsiktig expansiv stabiliseringspolitik, utan 
om resultat av att pris-kostnadsrelationerna blir riktiga, produktion 
och investeringar blir lönande och att en exportledd tillväxt kommer 
till stånd. Utvecklingen efter den stora "engångsdevalveringen" i 
oktober 1982 har i någon mån bekräftat att denna Rådets vision inte 
var alldeles orealistisk. 
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Stabiliseringspolitisk besinning 
I Konjunkturrådets prövning av möjligheterna att nå ökad sysselsätt­
ning och balanserad tillväxt har de dystra erfarenheterna av 70-talets 
stabiliseringspolitik varit en viktig utgångspunkt. I de olika kapitlen i 
denna bok återkommer påminnelser om farorna med en ambitiös ex­
pansionspolitik. Vi varnar för försök till ny överbryggningspolitik i 
avsikt att hoppa över recessionen från 1980. En rad argument anförs: 

• Huvudargumentet mot kortsiktig stabiliseringspolitik är att utrym­
met är begränsat, restriktionerna hårda, på ett helt annat sätt än vid 
mitten av 70-talet. Det statliga budgetunderskottet, liksom under­
skottet i bytesbalansen, markerar de snäva gränserna för en expan­
siv finans- eller penningpolitik. 

• Risken med en ackommoderande politik understryks. Om arbets­
löshet och bakslag i produktionen uppstått genom för stora löne­
höjningar, får en expansiv politik som skyddar sysselsättningen ne­
gativa effekter på längre sikt. Inflationstendensen förstärks, samti­
digt som uppkomna strukturella balansbrister bevaras. 

• Strukturproblemen har kommit att dominera över konjunkturpro­
blemen. Intresset koncentreras alltmer på frågor rörande en för 
liten industrisektor och för stor offentlig sektor och på möjligheter 
att på längre sikt vrida resursfördelningen rätt. Till bilden av struk­
turella obalanser hör de finansiella obalanserna: sparandebrister 
och det statliga budgetunderskottet, liksom investeringsutgifternas 
snedfördelning (för låga industriinvesteringar). Denna strukturpro­
blematik leder över på systemfrågor; marknadssystemet fungerar 
ineffektivt i olika hänseenden, bl a beroende på skatter och statliga 
regleringar av kredit-, och kapitalmarknaden. 

• Poängteringen av stabiliseringspolitikens långsiktighet binds i långt 
högre grad än tidigare upp kring balansvillkoret låg prisstegrings­
takt (3-4 % per år). Rådet avvisar tidigare uppfattningar om en 
enkel "trade-off" mellan inflation och arbetslöshet (Phillips-relatio­
nen), dvs att man genom högre inflationstakt når lägre arbetslös­
het. En politik som lyckas hålla låg prisstegringstakt på längre sikt 
blir nu en nödvändig förutsättning för att nå och hålla en jämn och 
hög sysselsättning. 

Därmed är man i ett viktigt avseende tillbaka till 30-talets norm för 
stabil prisnivå som villkor för en balanserad utveckling. Liksom då 



framhävs betydelsen av klart deklarerade normer för den ekonomiska 
politiken, och prisutvecklingsnormen blir i Rådets rapporter den cent­
rala riktpunkten. Enligt Rådets med emfas framförda mening var det 
just normlösheten som präglade tillståndet av förvirring och misslyc­
kanden hos stabiliseringspolitiken under 70-talet och början av 80-
talet. 

Denna inställning till stabiliseringspolitikens mål och möjligheter 
innebär inte att Rådet rekommenderat en generellt hårt restriktiv 
politik för SO-talet. Vi har avvisat de depressiva alternativen och föror­
dat en kombination av restriktiv och expansiv politik. Huvudinrikt­
ningen blir att åstadkomma en strategisk omfördelning av resursan­
vändningen i den riktning som ovan antytts. Och denna förutsätter i 
första hand en rättvisande pris- och lönebildning inom en mer effektivt 
fungerande marknadsekonomi. Men vi är också angelägna om att 
framhålla att en effektiv struktursanering nås snabbare och mer frik­
tionsfritt i en expanderande ekonomi än under stagnation. Rådet visar 
sålunda ingen sympati för en sanerande kontraktionspolitik a la That­
cher. 

Anti-inflationspolitiska möjligheter och risker 
Kärnproblem för en framgångsrik anti-inflationspolitik har under 80-
talet blivit lönebildningen och budgetunderskotten; 70-talets lönein­
flation gav erfarenheter om EFO-modellens kollaps. De stora statliga 
budgetunderskotten, som till stor del är av strukturell natur, innehål­
ler en olycksbådande inflationsdynamit; det har varit Konjunkturrå­
dets budskap särskilt i den sista rapporten. 

I flera rapporter har Rådet utförligt diskuterat centrala frågor kring 
lönestabiliseringens möjligheter. Vi har observerat upplösningen av 
EFO-modellens förutsättningar. Fundamental osäkerhet om produk­
tivitetsstegringstakt, om internationell prisstregring, om exportföreta­
gens prispolitik och om växelkursernas svängningar har betytt att 
grunden för bestämmande av löneutvecklingens huvudkurs, alltså det 
ekonomiska utrymmet för lönestegring, har upplösts. I stället för ut­
rymmesprövning har avtalsförhandlingarna kommit att urarta i kom­
pensationskrav för prisstegring och för andra gruppers löneutveckling, 
varvid de offentliganställda kommit att ha en löneledande roll (istället 
för näringslivets konkurrensutsatta sektorer enligt EFO-modellen). 

Våra diskussioner om lönebildningen innehåller sökande efter nya 
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modeller och nya metoder för styrning av löneutvecklingen. Inga be­
stämda lösningar förordas men ett betydande antal ideer prövas, t ex 
en kombination av baslöneavtal och decentraliserad vinstdelning. 

Konjunkturrådet har ständigt poängterat behovet av flexibilitet i 
lönebildningen med starka inslag av marknadskonformitet. Särskilt 
har vikten av höjning av de relativa industriarbetarlönerna betonats, 
eventuellt via lärlingssystem efter österrikisk modell. 

Huvudtemat är hela tiden behovet av fasta spelregler för den eko­
nomiska politiken, inkluderande uttalade mål för penningvärdets ut­
veckling. Låg inflationstakt (3-4 % per år) uppfattas som en nödvän­
dig förutsättning för att på sikt nå och hålla hög sysselsättning. 

Expansiva åtgärder resulterar, enligt Rådets mening, bara i en till­
fällig förbättring till priset av sämre betingelser för framgång på längre 
sikt. Rådet är inte främmande för inkomstpolitiska ingrepp i avtalsrö­
relsen när lönerörelsen hotar att gå snett. Olika förslag diskuteras, 
men vår skepsis är stor vad gäller varaktig framgång. Inte minst 70-
talets misslyckanden åberopas. 

Avgörande för framgång är förtroendet för de långsiktiga normer 
som statsmakterna uppställer. Detta förtroende gäller framför allt re­
geringens förmåga att genom tillräckligt stram ekonomisk politik nå 
och hålla uppställda mål. Rådet återkommer ofta till möjligheten att 
genom en revalveringsstrategi neutralisera för hög internationell infla­
tionstakt. Denna möjlighet blir emellertid trovärdig endast om bytes­
balansen inte visar systematiskt underskott. Detta villkor understryks 
i rapporterna. 

Bytesbalansens underskott är emellertid endast en del av den sven­
ska ekonomins stora finansiella obalanser, som ägnas ingående upp­
märksamhet i ett par kapitel med koncentration på det ominösa statli­
ga budgetunderskottet. Förtroendet till långsiktig stabilisering störs 
enligt Rådets uppfattning i hög grad av den inflationsdynamit som 
denna innehåller. I rapporten om "skuldfällan" används närmast des­
perata uttryck för denna fara: Hot om ekonomisk kollaps i form av 
"hyperinflation och massarbetslöshet". 

De negativa verkningarna av de årliga budgetunderskotten, liksom 
av den kumulerande statsskulden har behandlats i varje rapport under 
80-talet och mest ingående i 1983 års. Det är fråga om utträngningsef­
fekter (bl a via uppdriven räntenivå), risk för framtida inflation ge­
nom monetarisering av statsskulden plus besvärande restriktioner på 
den löpand_e stabiliseringspolitiken. 



Särskild vikt läggs vid två sammanhängande problem i sparande­
bristen ( med enastående lågt nettosparande) och inkomstfördelningen 
mellan generationer. De löpande budgetunderskotten med den expo­
nentiellt växande statsskulden innebär omfördelning av inkomster och 
konsumtion över tiden; bördor vältras framåt i tiden på kommande 
generationer. 

Konjunkturrådets inflytande 
I inledningen till den förra urvalsvolymen (Svensk ekonomisk politik. 
Lärdomar från 70-talet, 1980) finns en avslutande rubrik "Har kon­
junkturrådet utövat något inflytande?". Vi nämnde fyra områden där 
det syntes som om Rådet direkt eller indirekt påverkat regeringen 
( delvis till vår förskräckelse). Men som vi nämnt har rapporterna 
under 80-talet fått en annorlunda karaktär än under 70-talet. Rådets 
medlemmar har blivit mindre "naiva". Det förekommer väsentligt 
mindre av konkreta förslag till åtgärder. Det är därför svårare att 
finna klara spår av inflytande. Tyngdpunkten ligger nu på problem­
analyser, på resonemang kring möjliga förändringar i betingelserna 
för samhällsekonomins funktionsförmåga. Vi varnar för kortsiktiga 
stabiliseringspolitiska åtgärder, för "fine tuning" av finanspolitiken, 
och det har nog blivit mindre av detta. 

Typisk för Rådets förändrade attityd är inställningen till budgetun­
derskottet. Rådet ger i en rapport ett mål för underskottets storlek -
5 procent av BNP istället för gällande 13 procent. Men inga konkreta 
förslag till åtgärder läggs fram, utan Rådet nöjer sig med allmänna 
resonemang. Vi varnar för skattehöjningar och diskuterar principer 
för framtida utgiftsreduktioner. Det är också karaktäristiskt att Rådet 
visar hur underskottsproblemet skulle kunna bli fullt hanterligt, om 
samhällsekonomin kommer upp på en balanserad tillväxtbana med 4 
procents tillväxt, 3 procents inflationstakt och 3 procents realränta. 
Frågan är "bara" hur man kommer upp på banan och håller sig kvar 
där. Det finns inget svar i rapporten, endast varningar att målet var­
ken nås med enbart expansiv eller restriktiv politik. 

Det är givetvis omöjligt att veta om Rådets "nya" filosofi, analys 
och allmänna resonemang haft verkan. Rapporterna har ju lästs och 
begrundats inom vida kretsar, inklusive av finansutskott och finansmi­
nistrar. Det är väl inte uteslutet att återkommande emfatiska syn­
punkter på nödvändigheten av en undervärderad krona åtminstone 
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kan ha minskat motståndet mot en offensiv deprecieringspolitik. Den 
senaste devalveringen i oktober 1982 låg ju helt i linje med Rådets 
resonemang och rekommendationer. 

Kriser och stagnation har ställt fördelningsproblemen på sin spets. 
Motståndet mot en offensiv växelkurspolitik har till väsentlig del för­
klarats av de negativa effekterna på inkomstfördelningen. Liknande 
fördelningsproblem gäller verkningar av flexiblare lönebildning, vinst­
vänlig stabiliseringspolitik och sänkta marginalskatter. Det kan tyckas 
som om rådet pläderade för ökade orättvisor i inkomst- och förmögen­
hetsfördelningen. 

Detta är en synvilla. I stället har de progressiva skatterna i kombi­
nation med inflation, subventioner, bidrag och marknadsregleringar 
av olika slag skapat oavsedda orättvisor. De "produktiva orättvisor" 
som Rådets förslag skulle innebära bör ses ur mer långsiktiga aspek­
ter, då den ökade resursmobiliseringen, minskade arbetslösheten och 
sänkta inflationstakten skulle få starka utjämningseffekter, särskilt 
med avseende på livsinkomsterna. 

Konjunkturrådet har genomgående kritiserat kortsiktiga, politiskt 
betingade utjämningssträvanden, vilka verkat som hinder för en pro­
duktivitetsfrämjande ekonomisk politik. Rådets inflytande i dessa av­
seenden (så när som på växelkurspolitiken) har hittills varit minimalt. 
Vår tröst är att detta inflytande kan behöva ovanligt lång tid för att 
verka. 

Det är uppenbart att Konjunkturrådets synsätt och allmänna re­
kommendationer i SO-talets rapporter nära sammanfaller med den nya 
"tidsandan", i kontrast till de mer kontroversiella framstötarna under 
7O-talets brytningstid. Det är inte särskilt originellt att peka på sam­
hällsekonomins uppenbara balansbrister och rekommendera sänkta 
skatter och nedbantning av den offentliga sektorn och förorda mer 
plats för marknadsekonomin. Rådet har ridit på en internationell våg 
av nyliberalism - en reaktion mot växande statsmakt i alla former. 

Det specifika och annorlunda i Konjunkturrådets insats hänför sig 
till en anpassning av dessa tankar till den svenska politiska och ekono­
miska miljön. Analyser och resonemang är av intresse inte bara därför 
att bedömningar av SO-talets möjligheter gjorts mot bakgrunden av 
7O-talets _ unika svenska kriserfarenheter. Rådet har i sin argumente­
ring blivit ledande i slakten på några av den svenska modellens heliga 
kor. 



2 Stabi l iseringspol it iska frågor 
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2 : 1 Erfarenheter av 70-talets 
stab i I iseri ngspol it i k 

Ompröva stabilise­

ringspo/itiken 

Hans Tson Söderström 

Det stabiliseringspolitiska tänkande som var förhärskande vid ingång­
en i 70-talet var baserat på de förhållandevis gynnsamma erfarenheter­
na av den ekonomiska politik som bedrivits under 50- och 60-talen. Sta­
biliseringspolitiken framstod då huvudsak ligen som ett tekniskt pro­
blem för finansministern. Ytterligare förbättringar ansågs främst kun­
na åstadkommas genom bättre prognoser (på exempelvis exporten och 
lagerutvecklingen) samt genom mer förfinade finanspolitiska instru­
ment, som t ex investeringsfonder och olika selektiva medel. 

70-talet kom att ställa stabiliseringspolitiken inför större prov än tidi­
gare. De yttre störningarna blev större (oljepri shöj ningarna och den in­
ternationella inflationen) och sammanföll i tiden med väsentliga insti­
tutionella förändringar (det internationella betalningssystemets sönder­
fall, nyprotektionismen) samtidigt som de inhemska fördelningskon­
flikterna förstärktes. I nför dessa nya prövningar visade sig de gamla re­
cepten inte längre hålla måttet . Resultatet blev stabil iseringspolitiska 
misslyckanden av en omfattning man knappast kunnat förutse vid 60-
talets slut. Detta gäller inte bara Sverige utan nästan alla industriländer 
- stora som små. 

I många länder har man nu dragit konsekvenserna av denna utveck­
ling och lagt om politiken. Enligt vår mening är tiden mogen för en 
omprövning även i Sverige. Vi skall i ett par kapitel diskutera vad det 
var som gick fel under 70-talet och hur missgreppen skall kunna undvi­
kas i framtiden. Vi börjar med att kritiskt skärskåda några av förmoda­
de samband och föreställningar på vilka stabiliseringspolitiken tidigare 
byggt. Vår framställning blir starkt schabloniserad. Varken i teori eller i 
praktik går några vattendelare mellan gammalt och nytt .  Vår stilisering 
av verkligheten beror på en önskan att ge stark pedagogisk emfas åt 
några inslag i den stabiliseringspolitiska utvecklingen som vi anser det 
vik tigt att ta fasta på. 

Den "gamla" politiken 
I botten på det gängse stabil iseringspolitiska synsättet under 50- och 60-
talen fanns visionen av en instabil privat sektor, som - lämnad åt sig 
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själv - tenderade att skapa ryckiga, cykliska eller kumulativa förlopp 
med avseende på prisutveckling, aktivitetsnivå, sysselsät tning och till­
växt. Den offentliga sektorn måste därför ta på sig en stabiliserande 
uppgift i syfte att utjämna svängningarna och bryta de kumulativa för­
loppen. Detta avsågs ske dels genom variationer i de totala offentliga 
utgifterna och inkomsterna, dels genom offentlig påverkan på den pri•• 
vata efterfrågan, framförallt på investeringssidan. Syftet med budget­
politiken var inte att balansera statsbudgeten utan att balansera sam­
hällsekonomin . 

Genom den offentliga påverkan på ekonomins efterfrågesida kunde 
denna anpassas till utbudssidan , så att ett högt kapacitetsutnyttjande 
och full sysselsättning kunde upprätthållas. Genom en hög grad av re­
sursutnyttjande skapades också en grund för en stabil ekonomisk till­
växt. Den höga efterfrågenivån kunde visserligen förväntas medföra ett 
visst mått av inflation, men detta var ett pris man var villig att betala för 
full sysselsättn ing och snabb tillväxt. 

Detta synsätt var naturligtvis starkt präglat av t idigare erfarenheter. 
30-talets sysselsättningskriser i västvärlden hade visat vad som kunde 
ske om den privata sektorn korn in i en nedåtgående spiral och den 
offentliga sektorn mötte denna situation med ökad sparsamhet. Med 
tanke på efterkrigstidens radikalt annorlunda ekonomiska situation 
finns det vissa grundstenar i detta stabiliseringspolitiska tänkande som 
nu allvarligt måste i frågasättas . Vi skall här först ta upp två för stabili­
seri ngspolit iken fundamentala samband, nämligen sambandet mellan 
in flation och arbetslöshet och sambandet mellan efterfrågetryck och 
sysselsättning, för kritisk granskning, och slutligen något beröra de av­
görande frågorna om stabiliseringspolitikens rationalitet och effektivi­
tet. 

Inflation och arbetslöshet 
Stabiliseringspolitisk erfarenhet och forskning har numera visat att 
tron på ett stabilt samband mellan arbetslöshet och inflation (den s k 
Phillipskurvan) är ett bedrägligt underlag för den ekonomiska politi­
ken. Det är visserligen obestridligt att ett högre efterfrågetryck leder till 
såväl en sysselsättningsökning som en snabbare prisstegring. Men man 
har efter hand börjat inse att den höjda sysselsättningen har mer att gö­
ra med förändringen i efterfrågetryck och in flation än med nivån på 
dessa bägge variabler. Allteftersom den högre inflationstakten bakas in 
i förväntningsbildningen faller sysselsättningen tillbaka och arbetslös-
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heten börjar åter stiga. Möjligheten att öka sysselsättningen genom att 
acceptera högre inflation existerar därför bara på kort sikt :  på längre 
sikt är full sysselsättliing förenlig med vilken inflationstakt som helst, 
bara förväntningarna är inställda på denna inflation. 

Det relativt stabila sambandet mellan inflation och arbetslöshet un­
der 50- och 60-talen måste nu i efterhand ti llskrivas den (efter dagens 
förhållanden) låga inflationstakten under dessa decennier. Med jämna 
och låga prisstegringar blev inflationen ingen väsentlig faktor att räkna 
med . Därför fick uppsvingen 1 959-61 och l 9?3-65 en traditionell ka­
raktär med en väsentlig nedgång i arbetslösheten utan egentlig uppgång 
i inflationstakten första året, och en markerad uppgång i inflationen 
utan egentlig fortsatt reduktion i arbetslösheten andra året . 

70-talets betydligt högre importerade prisstegringar innebar att för­
väntningsbildningen kom att spela en helt annan roll för sambandet 
mellan inflation och arbetslöshet. Redan uppsvinget 1 968-70 innebar 
att inflationen steg markant över tidigare nivåer utan att den öppna ar­
betslösheten reducerades med mer än några enstaka tiondels procent. 
A vtalsuppgörelsen 1 975-76 med en sammanlagd lönekostnadssteg­
ring på ca 30 procent visade med all önskvärd tydlighet att inflations­
förväntningarna hade tagit överhanden i pris- och lönesättningen. Se­
dan dess genomsyras företagens prissättningsbeteende och löntagar­
organisationernas lönekrav helt av förväntningar om den framtida 
inflationen. 

70-talet har lärt oss att vi på sikt får den inflation som vi importerar 
från utlandet via fast växelkurs. Endast ti llfälliga ökningar i sysselsätt­
ningen kan åstadkommas genom överraskande ökningar i den importe­
rade inflationen eller genom hemmagjord expansion som driver upp 
den inhemska inflationen utöver utlandets. På längre sikt finns det 
ingen anledning att acceptera en högre inflationstakt med hänvisning 
t i ll sysselsättningsmålet . 

Expansion och sysselsättning 
50- och 60-talens stabiliseringspolitiska erfarenheter gav knappast an­
ledning att ifrågasätta ett entydigt samband mellan finanspolitisk ex­
pansion och ökning i sysselsättningen. Finansministern skulle låta bud­
getens utgi ftssida "agera dragspel över konjunkturcykeln" och därmed 
skulle den totala efterfrågan och sysselsättningen i samhället hållas på 
en hög och jämn nivå. Politiken föreföll framgångsrik. Återigen har 
70-talet skapat större skepticism och misstro. " Dragspelet" blev litet 
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längre för varje konjunkturcykel, och stabiliseringspolitiken föreföll 
mer och mer leda till strukturella förändringar i sysselsättningen , me­
dan sysselsättningsnivån blev tämligen opåverkad. 

En mängd förklaringar til l detta förhållande har anförts .  En första 
förklaring har att göra med den offentliga efterfrågans karaktär. I den 
mån den finanspolitiska expansionen innebär att den offentliga sektorn 
utbjuder varor och tjänster som tidigare producerades i privat regi, kan 
den offentliga expansionen komma att ske på bekostnad av privat kon­
sumtion och den totala sysselsättningseffekten blir ringa eller ingen ; 
offentlig efterfrågan tränger ut privat. 

En andra förklaring hänger samman med budgetens finansierings­
sida: Om man vill undvika att finansiera de ökade offentliga utgi fterna 
enbart genom att sätta en ökande mängd betalningsmedel i omlopp, 
och därmed spä på inflationen, måste budgetunderskottet täckas ge­
nom offentlig upplåning på kreditmarknaden. Den ökande mängden 
statsobligati oner kan komma att driva ränteläget uppåt . Därmed st iger 
kapitalkostnaderna för investeringar i det privata näringslivet och ett 
antai projekt faller för lönsamhetsstrecket. Den privata investerings­
efterfrågan minskar. Återigen är det fråga om att offentlig efterfrågan 
tränger ut privat , men denna gång på indirekt väg . 

De två mekanismer som nämnts ovan innebär att sysselsättnings­
effekten av en finanspolitisk expansion blir mindre än vad man annars 
!<unnat förvänta sig och i värsta fall ingen alls .  Den tredje mekanismen 
- som är den väsentligaste för en öppen ekonomi av svensk typ - kan 
i värsta fall innebära att en finanspolitisk expansion leder til l minskad 
totalsysselsättning. Denna mekanism går via arbetsmarknaden -och 
kostnadsläget . Ökad offentlig efterfrågan leder til l stigande lönekost­
nader -- om inte via avtalsuppgörelserna, så åtminstone via snabbare 
löneglidning. Den utlandskonkurrerande industrins lönsamhet och 
därmed sysselsättningsnivå bestäms ju  av förhållandet mellan de priser 
man kan ta ut och de kostnader man har att betala. Stigande kostnads­
läge leder ofelbart ti l l lägre sysselsättning inom denna sektor av ekono­
min .  Nettoeffekten av finanspolitiska "sysselsättningsstimulanser" blir 
därmed oklar. Frågan gäller hur mycket stimulanserna höjer kostnads­
läget och hur stor del av sysselsättningen inom de utlandskonkurreran­
de näringarna som slås ut vid detta högre kostnadsläge. 

Framgång med traditionella finanspolitiska sysselsättningsstimulan­
ser i en öppen ekonomi är alltså helt  avhängig av förmågan att samti­
digt stabilisera kostnadsnivån i förhållande till utlandet . Den stora lär-
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domen av 1 974-76 års misslyckade överbryggningspolitik var väl j ust 
att ett högre efterfrågetryck än ut landets kan leda till lägre produk­
tions- och sysselsättningsnivå än ut landets ,  sett över en hel konjunktur­
cykel . 

Ambitioner och möj l igheter 
Låt oss avslutningsvis säga några ord om stabiliseringspolitikcns prak­
tiska möj ligheter. Det tankeschema, på vilket de flesta ekonomisk-poli­
tiska rekommendationer bygger,  är baserat på sekvensen observation 
- diagnos - åtgärd - effekt .  Vad som påpekats ovan är ett par waga 
punkter i länken åtgärd-effekt .  Men det finns fler svaga länkar. 

Problemet med stora tidseftersläpningar mellan det ekonomiska ske­
endet , observation och diagnos var ganska livligt diskuterat under 50-
och 60-talen. Däremot hade man då mindre anledning att fundera över 
sjä lva den stabiliseringspolitiska beslutprocessen och dess imperfektio­
ner .  De parlamentariska situationer som uppkom under 70-talet gav 
desto större anledning att beakta denna aspekt av politiken. Frågan gäl­
ler framförallt rationaliteten i bes lutfattandet : om de olika bes luten 
hänger samman med varandra i någon logisk helhet . 

Stabi liseringspolitiken under 70-talet ger många exempel på olika 
svaga länkar i kedjan mellan observation och åtgärd .  Den måhända 
allt för starka åtstramningen under ' '  de förlorade åren' ' 7 1 -73 var san­
nolikt förknippad med traditionella felbedömningar: den internatio­
nella recessionen blev dj upare än beräknat och den privata konsumtio­
nen utveck lades svagare än man haft anledning att förmoda. Med en 
konsistent politik skulle sedan uppsvinget 73-74 ha utnyttjats för en 
expansion av den konkurrensutsatta sek torn och en varaktig förstärk­
ning av bytesbalansen. Nu fick vi istäl let med hjälp av jämviktsriksda­
gen efterkrigstidens kanske mest expansiva finanspolitik ovanpå den 
redan expansiva penningpolitiken. Vi fick en kostnadsexplosion istäl let 
för bytesbalansförstärkning. En viss upprepning av fenomenet kunde 
observeras 78-79: efter devalveringen var det viktigt att stabilisera 
kostnadsutvecklingen och därför föra en stram politik . Minoritetsrege­
ringen kunde inte under ett valår hålla igen efterfrågan på det sätt som 
var nödvändigt ,  och kostnadsläget började åter försämras 1 980. 

Vi har al ltså åtskilliga exempel på att stabiliseringspolitiska åtgärder 
sätts in vid fel tidpunkt ,  antingen beroende på felbedömningar av ut­
vecklingen eller ti l l  följd av det politiska spelet . Resu ltatet b lir ofta att 
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stabiliseringspolitiken förstärker snarare än dämpar de ekonomiska 
störningarna. 

Pol itikförväntningar 
En del av de misslyckanden i stabiliseringspolitiken som förekom under 
70-talet kan tillskrivas politikens förmåga - eller brist på förmåga -
att påverka förväntningarna i samhället. Vi skall anföra två helt olika 
exempel på detta. 

År 1 970 åstadkom riksbanken en dramatisk penningpolitisk åtstram­
ning genom det s k idiotstoppet. Åtstramningen fick i det stora hela de 
önskade effekterna bl a på efterfrågenivå och bytesbalans. När sedan 
penningpolitiken 1 972-73 lades om i expansiv riktning fick detta inte 
de avsedda effekterna på investeringsutvecklingen. Företagen hade lärt 
av idiotstoppet och bedrev en likviditetsuppbyggnad som skulle skydda 
dem mot nästa idiotstopp. För att få samma effekt måste åtstramning­
en göras ännu hårdare nästa gång. 

Det andra exemplet gäller Sveriges inträde i valutaormen 1 973. Det 
gjordes i samband därmed inga tydliga offentliga deklarationer att in­
nebörden av detta samarbete var att Sverige måste ha samma takt i sin 
kostnadsutveckling som Västtyskland. Följden blev att någon anpass­
ning av förväntningarna till Västtysklands lägre inflationstakt inte kom 
till stånd. I avtalsförhandlingarna diskuterades den internationella in­
flationen utan hänsyn till att vår växelkurspolitik i hög grad skulle iso­
lera oss från denna inflation. Resultatet blev också att vi fick en in­
hemsk kostnadsutveckling, som inte var förenlig med valut�ormens. 
Ormsamarbetet övergavs i samband med devalveringen i augusti 1 977. 

Slutsatser 
Erfarenheter från 70-talet lär oss att en stabiliseringspolitisk riktlinje 
måste vara klart deklarerad och omfattad med allmänt förtroende för 
att ha den avsedda effekten på ekonomin. Å andra sidan kommer om­
läggningar i politiken att få avsedd effekt endast om de inte är förvän­
tade. Ju starkare förväntningar som finns om att en given åtgärd skall 
vidtas , desto mindre blir den omedelbara effekten av åtgärden när den 
väl blir genomförd. 

Tillsammans med de problem som är förknippade med att få rätt åt­
gärd genomförd i rätt omfattning vid rätt tillfälle lägger dessa förhål­
landen starka band på möjligheterna att bedriva stabiliseringspolitik 



Stabiliseringspolitiken 

kan få följder 

tvärtemot intentionerna 

genom att förl ita sig på olika diskret ionära åtgärder, som vidtas vid 
" lämpligt" t i l lfäl le .  Den kanske största lärdomen av 70-talet i detta av­
seende är att en diskretionär stabi l iseringspol i t ik ,  av det slag vi vant oss 
vid, kan öka osäkerheten, förstärka störningarna och skapa nya stör­
ningar - tvärtemot de goda intentionerna. 
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Hans Tson Söderström 

Stabi l iseringspolitikens mi ljö under BO-talet 
80-talet kommer knappast att ställa stabi l iseringspolit i ken inför mindre 
påfrestningar än dem man misslyckades att bemästra under 70-talet. 
Även om inflationsbekämpningen nu fått huvudprioritet i de stora in­
dustri ländernas ekonomiska pol i t ik måste man räkna med möj ligheten 
att världs inflationen ligger kvar på en nivå kr ing 10 procent. Det finns 
också en påtaglig r isk att variabi l i teten i den internationella prissteg­
ringstakten bli r  ännu större än under 70-talet , t i l l  följd av nya oljepris­
chocker, missväxter, avspärrningar , krig och bojkotter osv ,  omväxlan­
de med hårda åtstramningsperioder i i - länderna för att bringa ned pris­
stegringarna. Man kan knappast hoppas på någon stabil utveck li ng av 
vare sig priser eller volymer på världsmarknaJerna under 80-talet. 

Den svenska export industrin och de importkonkurrerande näringar­
na kommer r imligen att få arbeta i ett alltmer hårdnande konk urrens­
kl imat. De nya industriländerna blir fler och fortsätter sin frammarsch 
på al l tmer avancerade produktområden. Åtski l l iga centralplanerade 
ekonomier (däribland Kina) kommer sannol ikt  att pröva på utåtriktade 
utveckl ingsstrategier och lansera exportoffensiver på traditionella varu­
marknader. Ovanpå detta kommer den omsvängning av konkurrens­
kraften som ägt rum inom OECD-området t i l l  främst USAs men kan­
ske även Japans fördel. Medan stora delar av Västeuropa (också Sve­
rige) under 70-talets senare år påbörjade en oavsikt lig "avindustrialise­
rings" -process inleddes i USA en "återindustrialisering" av stort for­
mat , vi lken med all sannolikhet kommer att sätta s ina spår i 80-talets 
handelsmönster. Att detta hårdnande konkurrenskl imat kommer att 
stärka de protektionistiska krafterna i Västeuropa, och på så sätt även 
indirekt drabba svensk export , är  knappast någon vågad prognos. 

De rent inhemska vi l lkoren för stabiliseringspolit i ken de närmaste 
åren ter sig knappast mindre dystra. Vi har gått in i 80-talet med 
strukturella balansproblem av en storlek som kommer att kräva myc­
ken kraft att bemästra även utan de nämnda yttre påfrestningarna. 
De fördelningspolitiska konflikterna mellan arbete och kapital och 
kanske särskilt mellan olika löntagargrupper, mellan löntagare och 
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pensionärer etc, visar knappast några tendenser att mildras. De kan 
väntas skapa starka spänningari lönebildningen under hela decenniet. 
Dessa spänningar förblir ett reellt hot mot möjligheten att framgångs­
rikt lösa problemen med nya inflationschocker, förlorad konkur­
renskraft och strukturella balansbrister. 

Vi får naturligtvis hoppas att alla dessa yttre och inre påfrestningar 
inte kommer att materialiseras i full styrka. Man skulle också kunna 
anföra ljusare inslag i den stabiliseringspolitiska miljön som kan under­
lätta en framgångsrik politik. Men det vore ok lokt att blunda för de 
högst påtagliga riskerna för försvårade vi llkor i dessa avseenden då sta­
biliseringspoli t iken planläggs. 

Kraven på stabi l iseringspolitiken 
I n för dessa besvärliga uppgifter kan det betraktas som en styrka att vi 
under 70-talet förlorade ett antal oskulder vad bet räffar olika stabilise­
ringspolit iska åtgärders förmåga att råda bot på problemen. Erfaren­
heterna från 70-talet kommer väl till pass under de närmaste åren. 

Vad vi här särsk ilt vill t rycka på är den självständiga roll som just 
själva osäkerheten om stabiliseringspolit ikens uppläggning spelar då 
det gäller att förvärra det ekonomisk-politiska klimatet. En icke förakt­
lig del av våra nuvarande problem - t ex den låga investeringsnivån, 
kapitalmarknadsproblemen, valutautflödet - kan förk laras av att 
svenska folket känner t i ll balansproblemen och de nya störningar som 
kan väntas, men inte hur regeringen på allvar tänker angripa dessa pro­
blem. Det privatekonomiska utfallet av en mängd ol ika transaktioner 
är t i l l  dominerande del bestämt av vilka åtgärder regeringen avser t ill­
gripa, och följden blir att dessa transakt ioner undviks eller skjuts på 
framtiden. Premiemarknadens kollaps nyligen är en påminnelse om 
detta. 

I hög grad har naturligtvis denna ekonomiska osäkerhet en rent poli­
t isk bakgrund. Kortlivade regeringar med bräck l igt parlamentariskt 
underlag får vi förmodligen leva med under hela 80-talet. En ekonoms 
futi la önskan i detta läge är att det vore möjligt at t skapa "borgfred" 
(av försvarspolit isk typ) kring åtminstone några fundamentala stabil i­
seringspolitiska spelregler, så att ett visst underlag för långsikt iga beslut 
inom den privata sektorn kunde skapas. I väntan på att en sådan utopi 
förverkligas vore säkert mycket vunnet redan om varje regering - och 
regeringsduglig opposit ion - insåg nödvändigheten att deklarera dels 
ett handlingsprogram för hur de existerande problemen skall bemäst-
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ras, dels en strategi för hur nya inre och yttre störningar i framtiden 
skall hanteras, så att den samhällsekonomiska balansen kan bevaras. 

Sådana dek larationer måste vara ekonomiskt trovärdiga och poli­
t iskt möj l iga för att ha något värde. Dessutom måste de innehål la en re­
lat ivt hög grad av konkretion, så att de inte stannar vid rena platt i tyder 
av typen "återvinna balansen", "dämpa inflationen". Såväl hand­
l ingsprogram som strategi måste innehålla en någorlunda precis be­
s krivning (kvant ifiering) av målen, vi lka avvikelser från målen som kan 
tolereras, vilka medel vi skall använda för att uppnå målen och hur de 
skall handhas. Om sådana program blir trovärdiga är i själva verket ett 
stort steg redan taget på väg mot balanserad t i l lväxt. Hushåll, företag 
och organisationer får anpassa sitt ekonomiska beteende t i l l  de r ikt l in­
jer för stabi liseringspol iti ken som lagts fast. 

Med de akuta balansproblem den svenska ekonomin l ider av idag är 
det naturligt att intresset mer eller mindre fullständigt koncentreras t i l l  
hur ett rimligt ekonomisk-polit iskt handlingsprogram för att övervinna 
dessa välbekanta svårigheter bör se u t. Vi behandlar i ett par senare ka­
pitel i denna rapport dels balansbristernas storlek, dels olika vägar att 
ta ekonomin ur denna obalans. Det är dock viktigt att slå fast att de ba­
lanspunkter mot vi lka man söker styra ekonomin och de medel som an­
vänds för denna styrning inte kan bestämmas oberoende av vi lken sta­
biliseringspol it isk strategi man avser t i l lgripa för att isolera ekonomin 
från ytterligare störningar i framtiden. 

Omvänt gäller givetvis att man inte kan välja stabi liseringspolit isk 
strategi utan att ta hänsyn t i l l  ekonomins struktu rella karaktär och de 
ekonomisk-polit iska åtgärder som vidtagits under de senaste åren. V i  
v i l l  därför  redan på e t t  t idigt stadium i denna konj unkturrapport r ikta 
uppmärksamheten på de mer långsikt iga problemen kring upplägg­
ningen av en stabi liseringspolit isk strategi för 80-talet och hur 70-talets 
erfarenheter bör användas därvidlag. Vi måste söka svar på frågor av 
typen:  I vi lken mån kan och bör Sverige isolera sig från framtida olje­
prischocker och inflationsimpu lser? Hur  skall nya kostnadskriser kun­
na undvikas? Kan vi i framtiden "överbrygga" ut ländska konjunktu r­
svackor? 

De erfarenheter av 70-talets stabi liseringspoli t ik som måste l igga t i l l  
grund för strategin att lösa sådana problem u nder 80-talet kan sam­
manfattas i följande negativa slutsatser : 
• För hög ambitionsnivå att motverka varje enstaka störning genom 
omläggningar i polit iken ( försök t i l l  " fine tuning") skapar fler problem 
än den löser. 



Prisstabiliseringsnorm 
viktigast 

• Anpassning av den ekonomiska politiken till inhemskt skapade stör­
ningar (t ex i kostnadsläget) leder t ill att dessa störningar upprepas och 
förstärks. 
• På lång sikt kan man inte höja sysselsättningsnivån i landet genom 
att acceptera högre inflation. 
• Högt efterfrågetryck är inte nödvändigtvis förknippat med hög sys­
selsättning i en öppen ekonomi . 

Tillsammans med vår uppfattning att osäkerhet om den ekonomiska 
politikens mål och medel har negativa effekter på ekonomin leder oss 
dessa slutsatser t ill att plädera för en uppläggning av stabiliseringspoli­
tiken som bygger på följande hörnstenar: 
• Stabiliseringspolitiken baseras på en offentligt deklarerad strategi 
med explicita målangivelser och robusta riktlinjer för de ekonomisk-po­
litiska medlens användning. Det slås fast att avsteg från denna strategi 
kommer att göras endast under extremt trängande yttre omständigheter 
som inte kunnat förutses. 
• Strategin anger entydigt vilka störningar man kommer att mildra ef­
fekterna av, och vilka man kommer att låta värka ut genom ekonomin. 
• En prisstabi liseringsnorm, kombinerad med en medelsarsenal som 
ger hög trovärdighet åt normen, utgör kärnan i strategin. 
• Full sysselsättning upprätthålls med medel som inte står i strid med 
prisstabiliseringsnormens efterlevnad. 

En norm för prisstabil isering 
Under de senaste 30 åren har vi i Sverige haft en gradvis st igande infla­
t ionstakt .  På 50-talet uppgick den till i genomsnitt 3 procent, på 60-talet 
t ill 4 procent, under 70-talets första hälft t ill nära 8 procent, under 
andra hälften till nära 1 0  procent . Inflationen under I 980 kan beräknas 
till ca 15 procent ( diagram 1). Skadeverkningarna av denna höga och 
stigande inflation blir alltmer uppenbara och har dokumenterats på 
många håll. Ur stabiliseringspolitisk synpunkt är kanske de nedbrytan­
de effekterna på kredit- och kapitalmarknaderna, liksom på skattesy­
stemet , allvarligast. I förra årets rapport beskrev vi de stora och orätt­
färdiga inkomst- och förmögenhetsomfördelningar som blir följden av 
nuvarande okontrollerade inflation. 

Ändå är det inte något försök till rangordning av inflationens skade­
verkningar kontra arbetslöshetens som får oss att sätta en prisstabilise­
rirtgsnorm i centrum för den stabiliseringspolitiska strategin. Denna 
prioritering förklaras istället av att bestående ökningar i sysselsätt-
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DIAGRAM 1 

Inflationen i Sverige, USA 
och Västtyskland 1974-80. 
Procentuell förändring av 
KPI på 1 2  månader. 

l n f lat ionstakten har varie-
rat kraft igt u nder senare år. 
1 978 halverades den men 
har sedan stigit t i l l  ca 1 5  
procent både i Sverige och 
USA. 
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ningsnivån aldrig kan vinnas med hjälp av  högre inflat ionstakt. Succes­
siva temporära höjningar i den ekonomiska aktivitetsnivån kan endast 
åstadkommas t i l l priset av ständigt stigande i n flation. Att sedan ned­
bringa inflationen till ursprungsnivån kostar motsvarande (om inte 
större) förluster i sysselsättning. På längre sikt finns helt enkelt inga 
skäl att acceptera en högre inflat ion med hänvisning t i l l  sysselsättnings­
målet. 

Vi lken inflationstakt bör sättas som mål för t i l lämpandet av prissta­
bi l iseringsnormen? Man kan naturl igtvis fråga sig varför målet inte 
skulle sättas t i l l  noll. Ett skäl skulle kunna vara att konsumentpris index 
systematiskt underskattar varornas kvalitetsförbättringar, så att en 
konstant KP I  i själva verket motsvarar en långsikt igt fal lande prisnivå 
på varor av given kvalitet. Ett annat skäl kan vara att det existerar 
orubbliga inst itutionel la begränsningar i möj ligheterna att åstadkom­
ma nominella pris- och lönesänkningar, varför nol l in flation skulle i n­
nebära att anpassningar av relativpriser och relat ivlöner ( liksom av en 
för hög reallönenivå) skulle bli en al l tför t idsödande process. 

Ändå bör det långsikt iga inflat ionsmålet enl igt vår mening sät tas 
mycket lågt. De t idigare nämnda fördeln ingseffekterna börjar sanno-
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inflationsmål 
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l ikt  bli r  svårartade redan vid i n flat ionstakter över 5 procent (särskilt i 
jämförelse med de ytterst marginella inkomstomfördelningar som upp­
står genom skatte- och transfereringssystemet och den solidariska löne­
pol i t iken). Kreditmarknadernas och skattesystemets funktioner blir 
också al lvarligt störda redan vid inflationstakter i samma storlek som 
realräntan. Allt detta talar för ett långsiktigt inflat ionsmål i interval let 
2-4 procent .  

P å  kortare sikt gäller frågan om i vi lken takt man tror sig kunna ned­
bringa den rådande inflat ionen utan att utsätta ekonomin för al l tför 
stora påfrestningar. Numera finns inflationsförväntningar "inbygg­
da"i prissystemet på ett sätt som kan göra det mycket vanskligt att 
söka snabbt få ned en hög inflationstakt. Men just av detta skäl vill vi 
betona nödvändigheten att regeringen offentligt deklarerar ett ambi­
tiöst - men trovärdigt! - prisstabiliseringsmål för varje år. Erfaren­
heterna från 1978-79 då i nflationen bringades ned från 14.0 procent 
(jan 1977-jan 1978) till 5 .6 procent (feb 1978-feb 1979) visar att en 
hög inflationstakt trots allt kan brytas på kort tid med stöd av en 
återhållsam löneutveckling (se diagram 1). 

Yt terst avgörande för vi lket inflationsmål som 'kan bet raktas som 
realist iskt är givetvis vi lka medel som välj s för att styra ekonomin mot 
detta mål .  Det finns två kategorier sådana medel. 1 Den första kategorin 
innebär styrning av något monetärt aggregat, exempelvis penning­
mängden el ler den totala nominella efterfrågan i ekonomin. Öknings­
takten i detta monetära aggregat bestäms t i l l  summan av den väntade 
reala t i l lväxten i ekonomin och den målsatta inflat ionstakten. Om pris­
stegringarna skulle överskrida detta mål bromsas den reala expansio­
nen, arbetslösheten stiger och in flat ionstak ten bringas efter hanct· ned i 
l inje med normen. 

Det allmänna problemet med en sådan monetär norm som rättesnöre 
i inflationspol i t iken brukar beskrivas så att de monetära aggregat som 
kan kontrol leras (av regering och riksbank i förening) inte har något 
stabilt samband med den nominell2. nat ional inkomsten , medan de mo­
netära aggregat som har stabi lt samband med den nominella nat ional­
i nkomsten inte är direkt kontrol lerbara. Problemet är dock inte större 
1 Vi bortser här från al ternat ivet " i nkomstpo l i t i k"  som (förutom sin br ist  på operat ione l l  
i nnebörd) v isar  en t i l l räck l i gt avskräckande i nternat ione l l  h i stor ia för  att kunna avfärdas 
fotnotsvis som självständigt medel  i i n f lat ionsbekämpande syfte. I nkomstpo l i t iska uppgö­
relser ,  "wage-pr ice gu ide l i nes", etc kan bara fungera i kombinat ion med någon av de två 
medelskategor ierna ovan. I n komstpo l i t i ken kan då få en viss effekt genom förväntn i ngs­
b i ldn ingen. Det är u t i från en sådan syn som vi  i t id igare rapporter rekommenderat o l ika 
i nkomstpol i t i ska åtgärder. 
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än att metoden sedan en tid tillbaka tillämpas med viss framgång i flera 
stora länder (bl a Storbritannien , USA, Västtyskland och Frankrike) . 
För en liten, öppen ekonomi som den svenska finns ett mer avgörande 
skäl emot denna metod : den förutsätter flytande växelkurs, eftersom 
penningmängden vid fast (eller styrd) växelkurs blir direkt beroende av 
betalningsbalansens utveckling. Ett litet lands växelkurs kan bli en lek­
boll i händerna på valutamarknadernas giganter - alldeles särskilt om 
man skulle bli framgångsrik i inflationsbekämpningen .  Detta fick 
Schweiz erfara under 1 978 .  Året därpå övergav man där de monetära 
normerna för att istället stabilisera växelkursen,  vilken annars hotade 
att drivas upp till en nivå där knappast någon inhemsk industri kunde 
överleva. 

Den kategori medel i inflationsbekämpningen som alltid legat när­
mast till hands för en ekonomi som den svenska är en växelkursnorm 
där kronan genom fast växelkurs knyts till någon utländsk valuta. Av­
görande för den inhemska prisutveck lingen blir då inflationstakten i 
den valuta man valt att knyta den svenska kwnan till, även om vissa av­
vikelser kan förekomma genom förändringar i relativpriset på varor 
som inte är utsatta för direk t internationell konkurrens. Som bekant 
var kronan knuten till dollarn fram till 1 973 och därefter främst till D­
marken genom samarbetet i den s k valutaormen. Sedan 1 977 är den 
knuten till en s k valutakorg där valutorna är representerade med vikter 
motsvarande deras andelar i svensk utrikeshandel. 

Ett litet land som Sverige har alltså den fördelen att kunna "haka 
på" en annan valuta eller grupp av valutor som väntas få den infla­
tionstakt man anser sig kunna acceptera inom landet. Avigsidan med 
detta är naturligtvis att man därmed tvingas acceptera denna inflations­
takt ,  även om den skulle avvika från vad man hoppats på . Växelkursen 
kan nämligen fungera som norm endast om man visar en mycket be­
stämd vilja att stå fast vid den kurs som bestämts. Därmed begränsas 
utrymmet för diskretionära växelkursförändringar. Om riksbanken vi­
sar beredskap att skriva upp kronan varje gång den ut ländska inflatio­
nen tycks bli för snabb, och att skriva ned den varje gång det inhemska 
kostnadsläget tenderar att bli för högt , förlorar växelkursen snabbt all 
t rovärdighet som stabiliseringsnorm och styråra för förväntningsbild­
ningen .  Riksbanken tvingas efter hand till allt tätare växelkursanpass­
ningar. 

Av detta skäl är det av största vik t - om man bestämt sig för att an­
vända växelkursen som prisstabiliseringsnorm - att välja en växelkurs 
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som man bestämt anser sig kunna hålla fast vid under en lång följd av 
år (j fr dollarn 1 949-73) .  Med det scenario för den internationella in­
flationstakten och dess variabilitet som inledningsvis utmålades, kan 
det hända att knytningen till den nuvarande valutakorgen i längden inte 
visar sig vara särskilt lyckad. Den kan tvinga oss leva med en högre och 
mer variabel inflat ion under 80-talet än vi egentligen önskar. Ett uppen­
bart alternativ är en knyt ning till D-marken, eftersom inflationen i 
Västtysk land kan väntas bli lägre och stabilare än genomsnittet för 
"korgländerna" under den överblickbara framtiden. Frågan är dock i 
vilken utsträckning det är rimligt att på längre sikt låta den inhemska 
inflati onen styras av den ekonomiska politiken i andra länder. 

"Varukorg" istäl let för "valutakorg"? 
På lång sikt borde man enligt vår mening överväga att ti llämpa växel­
kursnormen så att man genom växelkurspolitiken, istället för på vår 
nuvarande valutakorg, stabiliserar prisnivån på en " varukorg" av pro­
dukter med internationell pri sbildning. Man kan då välja  mellan att 
stabilisera exportpriserna eller importpri serna. Med tanke på lönebild­
ningens centrala roll för den svenska inflationen vore det sannolikt ef­
fektivast med en stabilisering av exportpri serna. Det skulle förhindra 
uppkomsten av plötsliga vinstökningar i exportnäringarna - typ 1 974 
- med destabiliserande effekter på lönebi ldningen. Vidare innebär en 
sådan norm att isolerade förändringar i importpriserna - typ oljepris­
höjningar - tillåts skölja in över landet , vilket förmodligen är önskvärt 
för att snabbt åstadkomma de nödvändiga interna anpassningarna. 

I princip skulle naturligtvis en stabili sering av exportpriserna kunna 
åstadkommas vid nuvarande växelkurssystem med diskret ionära ap­
precieringar av kronan i lägen då exportpri serna stiger alltför snabbt . 
Därigenom vore det också möj ligt att väga in andra faktorer vid avväg­
ningen av apprecieringens lämpliga storlek, exempelvis framtida pri s­
förväntningar, det inhemska kostnadsläget osv. Av skäl som ovan an­
givits anser vi dock en sådan väg vara problemat isk .  Osäkerhet om riks­
bankens avsikter skulle skapa spekulation och valutaflöden som i värs­
ta fall kunde tvinga riksbanken till en annan valutapolitik än den egent­
ligen önskat föra. Vid varje stor förändring i exportpriserna skulle det 
uppstå en debatt om vilken växelkursförändring som var lämplig, vari­
genom exempelvi s avtalsförhandlingar skulle kunna hamna i helt 
omöj liga lägen. Fördelen med en helt mekanisk växelkursnorm ligger 
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just i att spekulation och osäkerhet undviks, eftersom det går att förut­
se hur varje prisförändring påverkar växelkursen. 

En prisstabiliseringsnorm av här skisserat slag skulle tekniskt kunna 
utformas på samma sätt som den nuvarande valutakorgen. Vi skulle 
behöva en regelbundet publicerad index för priserna på de i varukorgen 
ingående strategiska exportvarorna, och riksbanken måste deklarera 
sitt mål för valutapolitiken med avseende på denna index. Målet kan 
vara att hålla index konstant med en toleransgräns på någon eller några 
procentenheter åt vartdera hållet, eller att tillåta en ökningstakt på 
exempelvis upp ti ll 3 procentenheter om året . 

Eftersom normen, när den väl lagts fast, är avsedd att ti llämpas kon­
tinuerligt och mekaniskt ,  är det viktigt att indexen utformas med hän­
syn t i ll olika eventualiteter, t ex stora svängningar i råvarupriser, terms 
of trade-förändringar etc. Det är ingalunda självklart att de olika ex­
portvarorna skall vägas in med sina andelar i exporten. På samma sätt 
som dollarn fått "dubbel vikt" i den nuvarande valutakorgen, kan ex­
portv'arorna vägas in med hänsyn ti ll hur man önskar att indexen för­
ändras när olika exportpriser ändras. Exempelvis är det tänkbart att de 
mycket variabla massapriserna inte bör representeras fullt ut i index. 
Hänsyn måste också tas t i ll möj ligheterna �ltt få kontinuerliga prisupp­
gifter på de varor som skall ingå i index. 

Hur väl de tekniska formerna för en kontinuerlig stabilisering av ex­
portpriserna än förbereds kommer man självfallet att tvingas se över 
indexkonstruktionen med jämna mellanrum för att ta hänsyn ti l l vunna 
erfarenheter och förändringar i ekonomin. Det är därför viktigt att re­
dan från starten slå fast hur ofta revideringar av index kommer att ske 
och vilka hänsyn som då kommer att tas. 

Möj ligheterna att med någon grad av trovärdighet övergå ti l l  en så­
dan mer ambitiös prisstabiliseringsnorm måste dock sannolikt förläg­
gas några år framåt i tiden. Detta beror inte bara på de tekniska pro­
blem som återstår att lösa . Normen vore definitivt inte förenlig med nu­
varande balansbrister och inbyggda kostnadsutveckl ing i den svenska 
ekonomin. 

Bytesbalansrestriktionen 
När en norm för prisstabi lisering väl lagts fram som styråra i den stabi­
liseringspolitiska strategin måste resten av den ekonomiska politiken 
byggas upp med full hänsyn ti ll denna norm, så att inte inkonsistenser 
och inre spänningar i politiken uppstår. Varje typ av norm fungerar ge-
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nom någon form av sank t ioner i den händelse normen överskrids. l fal­
let med monetära normer utgörs sank t ionen av en bromsning i den eko­
nomiska ak t ivi teten , fal lande vi nster och i sista hand arbetslöshet. På 
så sät t  får företagen och löntagarorganisat ionerna ett  egenint resse av 
att hål la pris- och kost nadsutveckl ingen i schack. Även i fal let med en 
växelk ursnorm utgör risken för vinst fal l  och arbetslöshet det yt tersta 
hot , som skal l  garantera normens efterlevnad. Enski lda företags över­
levnad och fu l l  sysselsä t tn ing kan därför inte garanteras oberoende av 
graden av framgång i prisstabi l iseri ngen .  

Det  förtjänar dock att kraftigt understrykas att ju fastare och mer 
trovärdig en sådan norm är, desto mindre är sannolikheten all hotet nå­
gonsin behöver utlösas. De normer som stäl ls upp i den ekonomiska 
polit iken kommer in ledni ngsvis att prövas genom t i l l fä l l igheternas spel 
och mer eller mindre medvet na t ryck från ol ika håll. Regering och riks­
bank  utsät ts  därvid för starka polit iska tryck att göra " temporära" av­
steg frän si n a l l t för härda l inje. Strategi ns polit iska bas består i att vid 
sädana t i l l fäl len göra k lart för al lmänheten att man står fast vid sin l inj e  
j ust för at t  undvika a t t  man v id  et t senare t i l l fä l le tvingas bekämpa en  
a l l t  för hög i n flat ion med ännu hårdare medel. Normens fasthet ä r  av­
sedd att t \' i nga al la parter att redan  på kort s ikt  beakta pol i t ikens lång­
sik tiga konsekvenser. 

En a\' fördelarna med växelkursnormen i jämförelse med de ren t  mo­
netära normerna är att ekonomin i betaln ingsbalansen får ett signalsy­
stem för t idiga varningar när avvi kelser från prismålet börjar uppt räda. 
En al l t  för hög efterfrågenivå skapar underskott i bytesbalansen,  som 
kan spädas på av speku lat iva kapital flöden. Resul tatet blir at t valu tare­
serven börjar minska. Om regering och riksbank då snabbt lägger om 
den ekonomiska pol i t i ken i kontrakt iv ri k tn ing kan i n flationstenden­
serna brytas utan att arbetslöshet behöver bli följden. 

U t veck li ngen av bytesbalansen blir al l t så en indikator på prisstabil i­
seringspol i t i kens framgång och därmed en rest ri kt ion på de ekono­
misk-pol i t i ska åtgärder som kan vidtagas. Det skall särsk i l t  betonas att 
jämvikt  i bytesbalansen inte är något sjäivständigt mål i den ekonomis­
ka pol i t iken. U pplån ing i ut landet av betydande omfat t ning kan - lik­
som långa perioder av kapitalexport - vara riml iga och önskvärda be­
ståndsdelar i den ekonomiska pol i t iken. Vad som här har sagts betyder 
endast at t den upp- eller ut låning som bedrivs gentemot ut landet (i 
o ffent l ig el ler privat regi )  måste bestämmas av andra fak torer än  den 
inhemska pris- och kost nadsutveck li ngen. 
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Om den offentliga utlandsupplånihgen tillåts bli residuellt bestämd, 
så att dess omfattning passivt anpassas till varje underskott i bytesba­
lansen, kan någon valutakris a ldrig uppstå. Den fasta växelkursen för­
lorar därmed sin roll som norm för den inhemska pris- och kostnadsut­
veck lingen. Varje  inflationsutveckling som är oförenlig med den rådan­
de växelkursen kommer endast att resultera i stigande utländsk upplå­
ning. 

Det är värt att notera att vi i denna bemärkelse lever " normlöst" se­
dan sex-sju år tillbaka .  Vi hamnade då i en snabbare pris- och kost­
nadsutveckling än som var förenligt med samarbetet inom valutaor­
men. Sedan vi därför definitivt övergivit denna norm genom deprecie­
ringarna 1 976 och 1 977 har vi visserligen etablerat en fast växelkurs mot 
valutakorgen men samtidigt kontinuerligt bedrivit en passivt anpassan­
de offentlig upplåning, som tillåtit i princip vilken inhemsk pris- och 
kostnadsutveckling som helst vid denna växelkurs. Det är inte utan att 
denna normlöshet satt sina spår i den ekonomiska utvecklingen. 

Ramarna för sysselsättningspol itiken 
Restrikt ionen på bytesbalansen får naturligtvis inte tolkas så att varje  
kortsiktigt underskott måste mötas med en åtstramande politik .  Tillfäl­
liga nedgångar i exporten eller i inhemsk privat efterfrågan kan själv­
k lart mötas med tradit ionella finanspolit iska st imulanser, av typen 
lagerstöt! eller ökad offentlig konsumtion och investering. En fortsatt 
ambitiös arbetsmarknadspolitik bör också ingå i den politik som förs 
för att hålla sysselsättningen på högsta möj liga nivå . 

För att vi skall undvika långsikt iga avvikelser från prisstabiliserings­
normen måste dock de generella finanspolit iska medlen handhas med 
försiktighet . Det finns många ekonomiska fenomen som felaktigt kan 
uppfattas som tillfälliga nedgångar i efterfrågan på svenska varor .  
Exempel är: 
• Sänkningar av den ekonomiska aktivitetsnivån i utlandet till följd av 
omprioriteringar i den ekonomiska politiken. (OECD-länderna efter 
1 974) 
• Ett alltför högt inhemskt pris- och kostnadsläge i förhållande till ut­
landet . (Sverige efter 1 975) 
• Strukturella nedgångar till följd av förlorade komparativa fördelar i 
utrikeshandeln. (Varven, stålet) 
• Oförmåga eller ovilja hos företagen att höja produktion och syssel­
sättning till följd av flaskhalsar (brist på yrkesarbetare) eller finansiella 



Traditionella finans­
politiska stimulanser 
kan göra mer skada 
än nytta 

Den ekonomiska 
politiken måste 
underordnas kravet 
på prisstabilisering 

Offentliga ingrepp 
i lönebildningen 
kan bli nödvändiga 

risker. (Sverige under det internationella konjunkturuppsvinget 
1 979-80) 

I alla  dessa fall gör traditionella finanspolit iska stimulanser mer ska­
da än nytta. Sådana stimulanser bör alltså begränsas t ill situationer där 
man med någorlunda säkerhet kan förmoda att den tidigare efterfråge­
nivån kommer att återuppstå efter en begränsad period av nedgång. 

Kontrol len över kostnadsutvecklingen 
Växelkursnormen ger alltså frihet att använda andra ekonomisk-poli­
tiska instrument ,  främst finanspolitiska, för andra syften än uppnåen­
de av prisstabiliseringsmålet . För att minimera risken att sanktionsho­
tet skall behöva utlösas bör dock dessa medel användas inom vissa ra­
mar som anges av prisstabiliseringsnormen. Penningmängdens ök­
ningstakt och den offentliga sektorns finansiel la underskott måste på 
lång sikt hållas inom vissa interval l .  Finanspolitiken måste avvägas så 
att en överst imulans av samhällets totala efterfrågan undviks . 

Det blir naturligtvis särskilt viktigt att se ti ll att den allmänna kost­
nadsutvecklingen håller sig inom den ram som prisstabiliseringsmålet 
medger. Förtroendet för växelkursnormen spelar en avgörande roll 
härvidlag. Anpassningen av penning- och finanspolitiken till denna 
norm bidrar också til l en gynnsam miljö för kostnadsutvecklingen. Än­
då kan det naturligtvis hända - särskilt under en period då man söker 
dämpa inflationen från en tidigare hög nivå - att kostnadsutveckling­
en tenderar att överstiga vad som är förenligt med det uppställda intla­
tionsmålet . Det kan då bli nödvändigt med direkta offentliga ingrepp i 
lönebildningen. I sådana fall måste det göras klart att ingreppen är tem­
porära, avsedda att bryta felaktiga intlationsförväntningar, och att det 
enda alternativet hade varit en hård åtstramningspolitik med omfattan­
de arbetslöshet . 

Vad kostnadsutvecklingen beträffar utgör de offentliganställda ett 
särskilt problem. Eftersom deras arbete är skyddat från internationell 
konkurrens saknar de direkta motiv att ta hänsyn till den uppställda 
växelkursnormen. Genom deras organisationers militanta attityd och 
genom deras medlemskadrers storlek och til lväxt riskerar vi att hamna i 
en situation där de offentliganställda blir mer eller mindre permanent 
löneledande. Det kan under sådana förhål landen bli hart när omöjligt 
att upprätthålla en ambitiös växelkursnorm utan en "omöj ligt" detla­
tionistisk politik. 

En sådan utveckling kan undvikas på två sätt .  Det ena är att begränsa 
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de offentliganställdas strej krätt och därmed göra deras militans " tand­
lös" . Det andra är att skapa samma kostnadsberoende anställningsvill­
kor för de offentliganställda som för de industrisysselsatta. Detta kan 
ske genom att staten inför varje avtalsförhandling fastställer en övre 
gräns för ökningstakten i de offentliga organens nominella lönesum­
mor. Om lönerna skulle öka utöver vad som ryms inom denna gräns får 
nedskärningar av sysselsättningen genomföras. Staten har goda möjlig­
heter att påverka efterlevnaden av en sådan regel även inom kommu­
ner, landsting etc genom variationer i bidragen till dessa organ. Kombi­
nationen av strejkrätt och ovillkorlig anställningstrygghet är enligt vår 
mening omöjlig att upprätthålla i längden. 

En fin svensk tradition 

Vi är medvetna om att vissa inslag i det fasta normsystem vi här beskri­
vit kan förefalla ligga nära en ' 'Thatchersk stålbadspolit ik' '. Detta vore 
dock en felsyn. Vi vill påminna om att den svenska ekonomin fungera­
de tämligen klanderfritt under en prisstabiliseringsnorm i form av en 
helt fast växelkurs under 24 år ( 1 949-73) .  Nödvändigheten av sanktio­
ner i form av åtstramningar vid stora påfrestningar på valutareserven 
ifrågasattes då aldrig på allvar . Den föreslagna politiken anknyter 
också till en gammal fin svensk tradition inom stabiliseringspolitisk 
teori . Liknande normer i stabiliseringspolitiken har rekommenderats 
av ekonomer som Knut Wicksell, David Davidson, Eli Heckscher och 
Erik Lindahl. 



Författarens kommentar 1 985 

Vad som sägs i detta kapitel och det föregående om "Erfarenheter av 
70-talets stabi l iseringspol it ik" har i hög grad bl ivit al lmängods i den 
ekonomisk-pol itiska debatten ,  men så var i nte fal let då kapitlet 
skrevs . Numera hävdas al lmänt att en stabi l  prisn ivå är en förutsätt­
n ing för fu l l  sysselsättning och att en al lmän finanspolit isk expansion 
vore en Döbelns med icin mot arbetslösheten. 

Som väntat utsattes den svenska stabi l iseringspol it iken för stora 
yttre påfrestningar, men de blev av en helt annan karaktär än vad vi 
förutsåg 1 980. I stäl let för nya oljeprischocker, stigande i nflation och 
skärpt konkurrens från nya industri länder och USA fick vi fal lande 
oljepriser, fal lande inflat ion, höga realräntor, u- ländernas skuldkris 
och USA som "motor" i världsekonomin genom en extremt hög 
dol larkurs och ett jättel ikt importöverskott. Al lt detta understryker att 
stabi l iseringspol it ikens uppläggning inte får bygga på fasta premis­
ser utan måste innebära en ständ ig beredskap för det oväntade. 

Osäkerheten om stabi l iseringspol it iken har minskat sedan 1 980. 
Det socialdemokrat iska krisprogrammet 1 981 tog avstånd från en 
generel lt expansiv polit ik, och regeringsprogrammet 1 982 lade fast 
en expl icit prisstabi l iseringsnorm som grundval för den ekonomiska 
pol it iken. Samtidigt måste noteras att de åtgärder som vidtogs efter 
regeringsskiftet 1 982 - den 1 6-procentiga devalveringen , ökn ingen 
av de offentl iga utg ifterna och skattehöjn ingarna - al la gick stick i 
stäv emot inflationsmålet .  Även om vi sålunda kommit närmare den 
efterlysta "borgfreden" beträffande de stabi l iseringspol itiska målen 
förel igger al ltjämt en genu in osäkerhet beträffande v i lka medel som 
kommer att användas inte m inst när det gäller den viktiga frågan hur  
lönekostnadstrenden skal l  kunna brytas utan en kraftig ökn ing av 
den öppna arbetslösheten. Ansvarsfördeln ingen mel lan statsmakter­
na och arbetsmarknadernas parter är på denna punkt mindre klar än 
någonsin .  Utveckl ingen hitt i l ls  under 80-talet har också understrukit 
vad som sägs om de offentl iganstäl ldas rol l i lönebi ldn ingen. I nte 
hel ler här har några konstruktiva åtgärder vidtagits. 

Vad beträffar växelkursens rol l  som styråra för förväntn ingsbi ld­
n ingen har 80-talet inneburit några al lvarl iga förtroendeknäckar, 
främst av de två "engångsdevalveringarna" 1 981  och 1 982 , som 
dock ändå skapade en ur vissa synpunkter eftersträvansvärd under­
värdering av kronan. Kanske al lvarl igare är två företeelser som före­
kommit efter 1 982 års devalvering.  Dels den växelkursdebatt som 
uppkom i samband med avtalsrörelsen 1 984. En del ekonomer och 
löntagarföreträdare föreslog då en uppskrivn ing av kronan "med 
några procentenheter" för att göra löneutrymmet förenl igt med i nfla-
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tionsnormen. Någon uppskrivning genomfördes visserl igen aldrig,  
men regering och riksbank utnyttjade inte hel ler t i l lfället att kraftfullt 
t i l lbakavisa varje anspråk på en förändring av kronkursen . Debatten 
lämnade ett intryck att en diskretionär uppskrivning skul le ha genom­
förts om det hade bedömts som lägl igt ur ol ika synpunkter. 

Den andra företeelsen är statens utlandsupplåning. Det framhävs i 
kapitlet att denna måste bedrivas enl igt en i förväg faststäl ld plan om 
utveckl ingen av valutareserven skall kunna fungera som varningssig­
nal för stabi l iseringspol itiska målavvikelser. Den faktiska upplånings­
politiken har tvärtom bedrivits så att valutareserven hål l its i stort sett 
konstant oavsett bytesbalansens och de privata kapitalflödenas ut­
veckl ing. När det internationella ränteläget steg under sommaren 
1 984 fanns på den privata marknaden förestäl ln ingen att Sverige 
skulle kunna undvika att följa med genom att kompensera ett ökat 
privat kapitalutflöde med ökad statl ig utlandsupplåning. Om växel­
kursnormen skall kunna fungera framöver måste valutareserven åter­
upprättas som indikator på graden av framgång i den ekonomiska 
polit iken. Då måste även den statliga utlandsupplåningen knytas t i l l  
andra målvariabler än valutareservens storlek. 



Strukturmålen 
inte oberoende 
av värderingar 

2 :3 Vägar mot strukturell balans 
Erik Lundberg 

Strukturmål 
I föregående kapitel har vi tecknat huvuddragen i den svenska ekono­
mins balansbrister och kvantitativt sökt visa vilka betydande omstruk­
tureringar som är nödvändiga för en återgång ti ll ett balanserat läge. 
Bytesbalansens underskott skulle då ha eliminerats och samhällets 
spar- och investeringskvoter ha förts upp till " normal" nivå. Vi visade 
hur detta balansläge implicerade en stark til lväxt för industrisektorn, 
både absolut och relativt, och samtidigt en starkt nedpressad privat och 
offentlig konsumtion. 

I detta kapitel skall vi på ett principiellt plan diskutera hur dessa  om­
fördelningar kan tänkas gå ti ll, vilka vägar som är tänkbara i en förut­
sät tningslös analys och vi lken typ av ekonomisk politik som skulle kun­
na leda fram til l de uppställda strukturmålen. Uppmärksamheten kon­
centreras sålunda på långsiktiga utveck lingsbanor; mer konj unkturbe­
tonade problem kring de aktuella recessionstendenserna och därmed 
sammanhängande stabiliseringspolitiska  frågor behandlas i s lutkapit­
let. 

I nledningsvis bör framhållas att de angivna strukturmålen inte är 
självk lara eller oberoende av värderingar och politiska ställningstagan­
den. Man kan t ex ha mer eller mindre bråttom att nå dessa mål - säg 
fem år, 10 år eller 20 år. Det kan hävdas att Sverige framöver bör förbli 
ett kapitalimporterande land ( för produktiva ändamål), om än i väsent­
ligt lägre grad än för närvarande. Men för en prövning av strukturpoli­
tikens möj ligheter spelar hastigheten i rörelsen inte någon avgörande 
roll om bara vägriktningen accepteras .  

En svårare värderingskonflik t  gäller frågan om produkti onens och 
konsumtionens sammansättning. Det finns säkert många som tycker 
att en stark satsning på industrisektorns ökning, som dessutom delvis 
går emot en långsiktstrend, är orealistisk och/eller icke önskvärd. I n­
dustriarbete uppskattas inte särskilt högt , och det blir svårt att locka 
ungdomar in i industrin. Den andra sidan av en sådan attityd gäller vär­
deringen av tjänstesektorns fortsatta expansion, både i offentlig och 
privat regi . Behoven av vård, undervisning och service i vidaste mening 
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ning är oändliga och bör enligt denna opinion ti llgodoses framför krav 
på den " materiella" standardhöj ning som sker direkt och indirekt ge­
nom industrin. En utveckling i denna riktning skulle minska importbe­
roendet och göra Sverige mer autonomt. 

Nollt illväxt - eller t o m negativ ti llväxt - för BNP på lång sikt är 
bara en aritmetisk konsekvens av att de angivna preferenserna tillgodo­
ses och har ingenting med folkets välfärd att göra. Men det blir ett oer­
hört svårt styrningsprobiem att genom skatte- och prispolitiken anpas­
sa efterfrågeinriktningen så att den passar in i den målsatta "produk­
ti onsstrukturen" . I princip behöver en på detta sätt inriktad efterfråge­
och strukturpolitik inte ha längre till ett bytesbalansmål än industrisats­
ningsvägen. Det kan vara tvärtom. 

Men styrningen av en utveckling efter dessa linjer skulle förmodligen 
bli svår därför att de beskrivna attityderna så sällan stämmer med män­
niskornas konkret manifesterade preferenser. Löntagarorganisationer­
nas krav på höjd, eller åtminstone bibehållen, realstandard måste upp­
fattas som uttryck för en klar prioritering av den vanliga privata stan­
dardens värde, som denna mäts i termer av real konsumtion. Vi anser 
oss kunna ta uppställda strukturmål som rimliga och acceptabla ut­
tryck för preferenserna hos en bred majoritet . Men vi är medvetna 
om att det i sista hand är fråga om ett ideologiskt val. 

Konflikter mellan samhällsgrupper och politiska partier uppstår i 
hög grad också när det gäller val av vägar och metoder för ekonomisk 
politik. Dessa kan aldrig vara neutrala. Politiken har varierande effek­
ter på sysselsättningsgrad, arbetskraftens rörlighet och regionala för­
delning, intlationstakt, inkomstfördelning etc, bl a beroende på i vilken 
grad man vill lita t ill marknadssystemets funktionsförmåga eller på 
statlig styrning. 

Tre typer av utveckl ingsstrategier 
Det kan vara av värde att på detta principiella plan först presentera de 
skilda typer av utvecklingsstrategier som kan komma ifråga. Den ren­
odling av dessa som här skall diskuteras är starkt schematisk men bör 
ändå ha ett pedagogiskt värde. I praktiken blir det givetvis fråga om 
kombinationer av de skilda strategierna där dock någon av dem som 
här diskuteras kan dominera. 

Denförsta vägen kallar vi den depressiva. De rådande balansbrister­
na betraktas därvid som en följd  av ö verkonsumtion . Det gäller därför 
att hålla det totala efterfrågetrycket så lågt så länge att man på den vä-



. . .  en omför­
de/ande . . .  

. . .  och en offensiv 

gen successivt närmar sig betalningsbalansmålet. Det är sålunda fråga 
om en i huvudsak passiv eller defensiv strategi. 

En andra, mer offensiv strategi syftar t ill att inom ramen för givna 
resurser successivt omfördela dessa. Härvid utgår man sålunda från en 
given volym av produktionsresurser och en given produktivi tetsutveck­
ling. 

Den tredje strategin är mer utpräglat offensiv och inriktas på att med 
olika medel mobilisera produktions- och produktivitetsreserver. Det 
gäller sålunda att genom väsentligt ökade produktionsinsatser närma 
sig strukturmålen. Men detta offensiva sätt att höja produktionen mås­
te självfallet också innebära en omfördelning av resurser. Det hindrar 
dock inte att man vid diskussion av offensiva strategier kan, och bör, 
hålla isär en satsning på ren omfördelning av resurser från en polit ik 
vars huvudsyfte är att få t ill stånd en resursmobilisering. 

Den depressiva vägen 
Man kan till en början utgå från den mest generella problemställningen 
- formulerad i uttrycket att den totala efterfrågan, eller utgiftssum­
man, är för hög med hänsyn till den faktiska produktionen och att d if­
ferensen just utgör bytesbalansunderskottet ("vi lever över våra till­
gångar"). I tidigare konjunkturskeden uppfattades en sådan balans­
brist som konjunkturell och kortsiktig och möj lig att lösa genom en 
restriktiv finans- och penningpolitik .  Nu har vi övertygande indicier på 
att det är frågan om en långsiktig, mer kronisk jämviktsbrist .  Denna 
kan ändå i princip lösas genom att den totala efterfrågan pressas ned 
ti llräck ligt hårt och hålls under kontroll i ti llräckligt låg utvecklingstakt 
ti llräckligt länge, så att bytesbalansunderskottet elimineras genom läg­
re import och högre export än annars skulle bli fallet. 

Det bör observeras att man vid en generellt depressiv politik inte kan 
räkna med att den totala produktionen är given och att efterfrågan bara 
pressas ned i förhållande till denna. I den politiska debatten låter det 
ibland som om balansproblemet kunde lösas helt enkelt genom att ef­
terfrågan pressades ned under en given produkti onsnivå. Utan tvekan 
skulle emellertid negativa effekter uppstå på produktionen för hemma­
marknaden ( inte minst den offentliga sektorn) som i obestämbar grad 
går i avräkning mot ökad export. Denna väg går därför ut på att hålla 
nere både effektiv efterfrågan och real BNP i en lägre ti llväxttakt än 
som annars vore möj lig, säg ett par procent under OECD-genomsnit­
tet . Ett hotande bytesbalansunderskott bestämmer sålunda valet av en 
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relativt stagnerande utveck lingsbana. Exempel från andra länder, 
framföral l t  England, visar hur just ett "betalningsbalanstak" under 
längre perioder håll i t  t i l lbaka näringslivets expansionstakt. 

Resultatet av en långsiktig depressiv poli t ik bli r  starkt beroende av 
hur löneutveckl ing och inflat ion påverkas. Det är möj l igt att bestående 
relativt hög arbetslöshet ( t  ex 3-4 procent öppen arbetslöshet) och 
brist på vakanser (arbetsgivarmotstånd) successivt medför så låg infla­
tionstakt att man även på denna väg kommer närmare en lösning av be­
talningsbalansproblemet. Men det är minst l ika sannolikt  att en relativt 
stark inflationstendens skulle komma att bestå, bl a på grund av kon­
frontationer mel lan löntagargrupper i ett nollsummespel. Inflat ionsdy­
namit skulle finnas i ett bestående, alltför stort budgetunderskott, som 
hålls uppe av stagnerande statsinkomster och oundvik liga utgi ftsök­
ningar, bestämda av bl a växande understöds- och subvent ionsutgifter. 

Den generella problemställning som här diskuterats kan på ett mer 
positivt sätt  formuleras som en fråga hur det alltför låga totala sparan­
det kan ökas så kraftigt att det täcker inte endast de fakt iska investe­
ringsutgifterna utan även den högre i nvesteringskvot som en långsiktig 
strukturbalans kräver. Denna formulering av problemet ger en ut­
gångspunkt för mer konkreta tankar om vägval. 

Den svagaste länken i sparande-investeringskedjan hänför sig som 
bekant t i l l  statsfinanserna. Möj ligheterna t i l l  utgi ftsnedskärningar 
inom den offentliga sektorn har ju ingående prövats .  Vid sidan av de 
förslag som redan presenterats borde här finnas åtski lligt att v inna. Om 
man i stället ser t i l l  den offentliga inkomstsidan skulle höjda skatter 
och avgifter av en storleksordning motsvarande JO procent  av BNP 
" lösa" sparandebristproblemet genom en successiv sanering av stats­
finanserna. Detta vore ock så en enkel väg att nå det allmänt depressiva 
t i l lstånd som ovan diskuterades. Men som bekant finns goda skäl mot 
en sådan väg. 

Det finns en rad olika möj ligheter att förstärka hushållens sparande, 
både genom ökade incitament t i l l  frivi l l igt sparande och genom olika 
former av tvångssparande. Staten kan t ex låta en del av en momshöj­
ning eller en höj ning av arbetsgivaravgifterna t i llgodoräknas den beta­
lande al lmänheten i form av privata fordringar som under varierande 
vi l lkor kan disponeras en gång i framtiden. 

Rådande restrikt iva kreditpoli t ik, som är särskilt r iktad mot hushål­
len, kan vara ett effekt ivt medel att begränsa konsumt ionsutgifterna 
genom att förhindra nyupplåning och påskynda återbetalning av lån. 



En större industrisektor 
räcker inre för att 
lösa betalningsba/ans­
problemet 

Ytterligare skärpningar är möjliga. Här finns allvarliga målkonflikter. 
En starkt restriktiv kreditpolitik bör naturligtvis föras 4nder perioder 
av överkonjunktur - och sedan släppas. Men nu är det ju fråga om en 
mer permanent restriktionspolitik, och då blir kreditpolitiken både 
orättvis och störande. Kreditmarknaden är redan i orimligt hög grad 
genomreglerad och osmidig. 

En ensidig lösning enligt den depressiva linjen bygger på en rudimen­
tär - men inte helt felaktig - uppfattning om sammanhangen med 
tyngdpunkten på tesen att huvudorsaken till balansbristen ligger i för 
högt efterfrågetryck. Enligt detta synsätt måste man under obestämbar 
tid acceptera stagnation och bestående hög arbetslöshet . Det är fråga 
om en långsam och osäker väg; den motsvarar i viss mån 1 980 års lång­
tidsutrednings andra alternativ med en tillväxttakt på något över 1 pro­
cent per år. Olyckor kan hända på vägen i form av bakslag och infla­
tionsstörningar, som ytterligare drar ner utveck lingen.  

Omfördelning av givna resurser 
I en analys av rådande balansbrister kan huvudorsaken läggas vid den 
snedvridning av resursanvändningen som uppk0mmit under perioden 
1 974-79. I stället för att acceptera en passiv väg i form av generellt 
depressiv politik kan man därför söka åstadkomma en aktiv resurs­
överföring till industri och investeringsverksamhet. Orsaksbilden bak­
om det strukturella bytesbalansunderskottet hänförs då inte i första 
hand till en "generell överkonsumtion" utan till att vid given total pro­
duktion (och efterfrågan) fördelningen blivit felaktig och kan rättas till 
med olika ekonomisk-politiska medel. 

Det tycks vara en utveck lingsstrategi av i princip den na karaktär som 
ligger til l grund för långtidsutredningens gynnsamma alternativ. Det 
gäl ler att vrida om resursanvändningen från offentlig och privat kon­
sumtion mot industri, investeringar och export. Det gäller inte minst att 
få till stånd en större och snabbare växande industrisektor än  vi nu har 
och får vid en passiv politik. Den skulle generera så mycket mer export 
och betyda ett så mycket lägre importberoende, att bytesbalansproble­
met kunde lösas. En väsentligt större industrisektor är all tså enligt filo­
sofin bakom denna strategi ett nödvändigt - men inte tillräckligt -
vil lkor för att betalningsbalansproblemet skal l kunna lösas. 

Det är a priori omöj ligt att bedöma i vad mån den industriella expan­
sionen bör inrik tas på att lösa betalningsbalansproblemet i huvudsak 
genom export eller genom importsubstitution. När skogsindustrins och 
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malmens expansionsmöj ligheter synes starkt begränsade, blir export­
industrins "bytesbalanseffektivitet" reducerad. Importinnehållet i en 
marginell exportökning, baserad framförallt på verkstadsindustrin, 
kan uppgå till mer än 50 procent. Hänsyn bör vidare tas t ill den relativa 
prissänkning på export som blir nödvändig för att erövra marknadsan­
delar. Det tar lång tid och kostar mycket (i form av investeringar och 
försämrat bytesförhållande) att exportvägen lösa bytesbalansproble­
met .  Långt idsutredningens " långsamma" huvudalternativ belyser det­
ta (vägen är 10 år lång) . 

I ndustrisatsningen ink luderar givetvis också vägar för effektiv im­
portsubstitution, som bl a borde innebära att exportindustrin i ökad 
omfattning anlitade inhemska underleverantörer. Denna väg t i ll ökad 
produktion av inhemska insatsvaror bör dock inte komma t ill stånd 
med hjälp av protektionistiska åtgärder. 

En central fråga vid val av ökad industrisatsning gäller ti llgången på 
arbetskraft och kapital. Trenderna från 70-talet , då hela den ökade ti ll­
gången på arbetskraft gick till den offentliga sektorn, måste brytas .  Det 
är i första hand inte fråga om en direkt minskning utan om en rejäl 
bantning av ökningstakten i antalet offentligt anställda. 

Arbetskraftsproblemet gäller i hög grad villigheten hos ungdomar att 
ta industrijobb . Mycket hänger på arbetsförmedlingarnas attityder och 
insatser. De regionala problemen vållar särskilda svårigheter. 70-talets 
strukturella utveckling har j u  inneburit allvarliga regionala påfrest­
ningar och balansbrister - med arbetslöshet och brist på arbetstillfäl­
len koncentrerade t i ll olika regioner och samhällen. Varje typ av lös­
ning på samhällsekonomins generella balansbrister måste också ha en 
regional dimension. Vi  är fullt medvetna om allvaret i de regionala ba­
lansbristerna och att en omprövning av regionalpolitiken är nödvändig. 
Vi  koncentrerar oss emellertid i denna skrift på lösningar av samhälls­
ekonomins generella balansbrister och uppfattar en lösning av dessa 
som ett nödvändigt villkor för en någorlunda framgångsrik sa_tsning 
också på regionalproblem. 

En avgörande fråga är om industriföretagen kan och vill expandera 
sysselsättning och produktion och göra investeringar i den utsträckning 
som det här skulle vara fråga om. Olika vägar är tänkbara. Man kan 
hävda att en ti llräckligt hög och stabil lönsamhet är ett nödvändigt vill­
kor för höjd investeringsnivå och hög expansionstakt .  Det kan vara 
nödvändigt att återställa det vinstläge som rådde under högkonjunk­
turåren 1973-74. Därmed skulle också den totala randebalansen för-



Joint-ventures mellan 
stat och industri samt 
ojfentliKa beställningar 

bättras. Toleransen för en så pass hög och bestående räntabilitet är 
inte given men kan kanske skapas. 

Kruxet med ett val av denna väg ligger i hur en varaktigt höjd genom­
snittlig vinstnivå skall åstadkommas . Den förutsätter en kombination 
av tillräckligt stark efterfrågan med högt kapacitetsutnyttjande och till­
räckligt låga lönekostnader. Responsen i form av ökade investeringar 
på ett förbättrat lönsamhetsläge kan dock fördröjas av den låga solidi­
teten hos flertalet industriföretag. 

Problemet försvåras av att stora strukturomvandlingar är på väg och 
blir nödvändiga inom industrisektorn . Låg eller negativ tillväxt inom 
struktursjuka branscher (malm, varv, stål, textil) och områden med av 
olika skäl begränsade expansionsmöjligheter (skogsindustrin) måste 
kompenseras av så mycket snabbare expansion inom delar av verk­
stadsindustri och kemisk industri. Hur kan man skapa förutsättningar 
för bortåt 10 procents årlig expansionstakt inom dessa områden, vilket 
krävs om industrins totala produktionsvolym skall växa med omkring 5 
procent per år? 

Detta problem aktualiserar frågan om olika former av statliga sats­
ningar i stället för ett förlitande på marknadskrafterna. I olika sam­
manhang har ideer utvecklats om branschfonder, strukturfonder, om 
finansiellt stöd för centralt planerad strukturförnyelse etc. Japanska 
och franska [Jlodeller för koordinerad statlig-privat industriell utveck­
ling föresvävar. Joint-ventures mellan stat och industri inom nya risk­
betonade expansionsområden kan verka lockande, liksom beställning­
ar från den offentliga sektorn. Sådana vägar till strukturförnyelse pas­
sar väl in i de rådande protektionistiska tendenserna . I detta avseende 
släpar Sverige nog efter internationellt sett .  Vi är skeptiska till denna ut­
vecklingsväg men förutser att den i växande grad kommer att beträdas. 

Industriinvesteringarnas ökning bestäms av målet om ökad expan­
sionstakt . Det är fråga om en radikal omläggning av investeringspoliti­
ken jämfört med senare delen av 70-talet . Resurser måste - i stället för 
att förslösas på fortsatta försök att hålla liv i " struktursjuka" bran­
scher och företag - satsas på nya lönsamma expansionsområden .  Det 
gäller också att söka något vrida om satsningen från rationalisering och 
robotisering till expansion - inte därför att effektivitetshöjning inte 
har hög prioritet utan därför att denna i alltför hög grad sker på bekost­
nad av expansionssatsningar. 

Ett annat allvarligt problem gäller den höga och växande andel ut­
landsinvesteringar som görs av svenska företag. Denna oroväckande 
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tendens kan motverkas endast genom att hemmainvesteringar görs re­
lativt sett mer lönsamma. Detsamma gäller möjligheterna att locka ut­
ländska företag till investeringar i Sverige (jämför t ex Österrikes fram­
gångar i detta hänseende) . 

En central fråga gäller om, och i vilken mån, energiinvesteringar kan 
vara mer effektiva än investeringar i industriell exportökning när det 
gäller att minska bytesbalansunderskottet. Det torde finnas starka ar­
gument för att genom en rad koordinerade investeringssatsningar un­
der 80-talet ersätta oljeimport med inhemska energitillgångar och den 
vägen söka nå relativt snabba effekter. Själva volymen substituerbar 
olja ( 1 0- 1 5  milj ton) ter sig som ett lockande investeringsmål med be­
tydande effekter på bytesbalansen. 

Investeringar i syfte att utnyttja rådande elöverskott till husupp­
värmning 'bör genom minskad oljeimport ge mer av marginell förbätt­
ring i bytesbalansen än en lika stor exportinvestering. Också ökade in­
vesteringar i vattenkraftsutbyggnad och utnyttjande av kärnkraftsvär­
me bör kunna ha positiva effekter. 

Premisserna för sådana investeringskalkyler är relativt säkra; risken 
för att oljepriset på sikt inte skulle fortsätta att ligga högt är försumbar. 
Uppbyggandet av ersät tningsproduktion för oljebränsle bör ge en vä­
sentlig stimulans för teknisk och industriell utveckling, där Sverige bor­
de kunna skaffa sig komparativa exportfördelar. Vi anser sålunda att 
en kraft full energipolitisk satsning måste vara en effektiv genväg mot 
bättre strukturell balans .  

Resursmobil iseringens väg 
Denna diskussion av olika vägar mot strukturell balans tog sin utgångs­
punkt i den gängse strukturuppfattningen att vi " lever över våra till­
gångar" , som et t mer eller mindre kroniskt tillstånd. Detta är också 
sant enligt nationalräkenskapsdefinitioner. Men det är också sant att vi 
"producerar under våra tillgångar" , både underutnyttjar och felut­
nyttjar landets produktionsresurser. Vägar mot en riktigare strukturell 
balans inom ramen för en given produktionsutveckling har diskuterats i 
föregående avsnit t .  Men frågan om vägval och lämplig strategi bör 
också diskuteras utifrån perspektivet att öka våra resurser och bättre 
och effektivare utnyttja dem. 

En fundamental fråga gäller vilka sorts pris- och kostnadssignaler 
som skall vägleda företagens investerings- och produktionsbeslut på 
vägen mot strukturell balans . Enligt vår uppfattning råder det nu en sy-
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stematisk "felsignalering" . Detta gäller i hög grad räntesatser och 
avkastning på reala investeringar. Det är egentligen ett under att 
näringslivet fungerar så pass väl som det gör med en avkastning på 
totalkapitalet på mindre än 6 procent,  särskilt om hänsyn också tas till 
att idenna siffra ingår en sannolikt högre lönsamhet för de utländska 
dotterbolagen. Med nominella utlåningsräntor på 13- 17 procent har 
vi alltså en negativ realränta, t o m under "högkonjunkturåret" 1979. 
Infaltion och skatter har medfört en oplanerad oordning i prissigna­
lerna på kredit- och kapitalmarkanderna. Infaltion , skatter och regle­
ringar har i själva verket lett till att det för många företag är mer 
lönsamt att syssla med finansiella placeringar och operationer än att 
göra långsiktiga produktiva investeringar. Detsamma gäller för övrigt 
även hushållen. Snedvridningar av detta slag innebär ett slöseri med 
ofta högkvalitativa resurser. 

Den låga avkastningen på industrikapital även i en relativt hygglig 
konjunktur som 1 979-80 innebär att lönekostnaderna är för höga i 
förhållande till prisläget på konkurrensutsatta marknader . Sveriges re­
lativa lönekostnadsläge tycks fortfarande ligga ca 10 procent för högt. 
Övervärderingen av kronan är en viktig orsak till de systematiska 
felsignalerna .  De gånger Sverige kommit fort upp ur depressioner 
och därefter fått en snabb och stadig expansion har varit efter stora 
deprecieringar,som 1931 och 1949, och när kronans undervärdering 
blivit relativt bestående . 

Den dåliga lönsamheten har tillsammans med brister i "incitaments­
strukturen" på grund av bl a marginaleffekterna i skatte- och bidrags­
systemet , in flationen och den omfattande regleringen av förhållandena 
på arbetsmarknaden bidragit till både ett underutnyttjande och ett in­
effektivt utnyttjande av våra resurser . Det finns betydande o- och un­
deru t nyttjade resurser som sku lle kunna mobiliseras. Även t rendkalky­
ler (gapberäkningar) och jämförelser med andra länder ( t ex Österrike) 
tyder på detta. 

Ett komparativt statiskt resonemang borde kunna ge viss vägledning 
vad gäller utveck lingsförloppet inom här diskuterade strategier. Antag 
en situation med deprecierad krona (med 1 5-20 procent ) ,  lönestabili­
sering, sanering av skattesystemet (högsta marginalskatt 50 procent), 
ökad rörlighet hos arbetskraften, flexiblare lönesät tning m m. Antag 
att härav sku lle följa ett " lyft"  av reala BNP med kanske så mycket 
som 10 procent på några år, en höjning som - i kontrast till utveck­
lingen efter 1 974 - i första hand skul le bestämmas av ökad export och 
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höjd investeringsnivå. Prissignalerna hade därmed blivit mer rättvisan­
de, lönsamhet och incitament skulle fungera, resurserna mobiliseras 
för produktivt arbete. 

I nkomstfördelningen hade blivit mer ojämn men på ett produktivi­
tets främjande sätt. Real lönerna skulle (övergångsvis) ha sjunki t  - men 
sannol ikt mindre än vid det depressiva alternativet. Men denna effekt 
bör överkompenseras av sysselsättningskomponentens posit iva sida; 
ökad sysselsättning i stället för ökad arbetslöshet. Importsubst i tut ion 
blir lönande över ett brett fält. Statens budgetunderskott borde ( ceteris 
paribus) ha i stort sett halverats och därmed bet ingelserna förbättrats 
för en långsik t igt effekt iv ant i inflat ionspolit ik. 

I nom ramen för en höjd produktionsnivå med stabil utveckl ingsbana 
borde det vara lättare att åstadkomma de resursomfördelningar som 
diskuterats i föregående avsnitt. Behovet av en depressiv pol i t ik skul le 
minska. Det skulle också bli s törre utrymme att lösa uppkomna in­
komstfördelningsproblem. 

Enl igt vår bestämda mening får den senast diskuterade strategin inte 
ses bara som en provokativ tankestäl lare. Vi är opt imister och anser att 
det finns stora reserver av mobil iserbar produktionsförmåga inom den 
svenska ekonomin. Tvivlet gäl ler den pol i t iska förmågan att t i l lgodose 
de nödvändiga bet i ngelserna för en effekt iv resursmobi l isering. 

Författarens kommentar 1 985 
Det har åtminstone sedan slutet av 70-talet rått enighet om den 
svenska ekonomins strukturel la balansbrister. Det gäller i första rum­
met:  för l iten industrisektor och för stor offentl ig sektor, för hög privat 
konsumtionsn ivå, och för låg investeringsaktivitet inom det privata 
näringsl ivet , för hög real lönekostnadsn ivå och för låga vinster re­
spektive för låg räntabi l itet inom näringsl ivet. 

Det stora strukturel la underskottet i bytesbalansen får fattas som 
effekt el ler symptom på dessa balansbrister. Strukturmålen kan här­
ledas ur dessa obalanser och därmed också långsiktiga utveckl ings­
banor i riktn ing mot balans. Problematiken gäller strategier för eko­
nomisk polit ik med dessa strukturmål i sikte. 

Den pedagogik på ett principiel l plan, som bedrivs i detta kapite l ,  
är nog genomgående typisk för SNS konjunkturåd i dess samhäl ls­
ekonomiska instäl ln ing. 1 970-talets nedslående erfarenheter medför 
dock väsentl iga modifikationer och ett mer resignerat tonläge ( än 
1 975 och 1 976) .  



Det är sålunda inte fråga om någon enkel överbryggningspol it ik 
i nför den recession som startat 1 980. Vi har lärt läxan att en sådan 
tenderar att försvinna och permanenta de strukturel la obalanserna, 
samtid igt som utrymmet för självständig stabi l iseringspol it ik är snävt 
begränsat. Långsiktssynen på balansproblematiken är sålunda ny. 

Det talas i kapit let om tre typer av utveckl ingsstrateg ier. Men 
egent l igen är det bara fråga om två huvudalternativ: omfördeln ing av 
resurser gäller ju bägge alternativen. Det depressiva alternativet avvi­
sas l ika bestämt som 1 97 4- 76, men nu inte l ika enkelt som då.  

När vi 1 980 hävdar att "vi producerar under våra t i l lgångar" är det 
i nte längre fråga om ett påvisbart existerande gap mel lan aktuell och 
potentiel l produktion. Uppmärksamheten riktas i stäl let på den un­
dermål iga incitamentstrukturen , inklusive den snedvridna pris- och 
lönestrukturen. Vår mening var att produktionsökn ingsmöj l igheterna 
hämmades genom oti l l räckl iga incitament både på lönebi ldn ingssi­
dan (t ex för rekrytering av industriarbetare) och på vinstsidan för 
investering och expansion. 

Resursmobil iseringen bromsas av snedvridna prisrelationer och 
för höga lönekostnader. Önskelösningen innehåller en offensiv de­
valvering med 1 5-20 % och diskuteras med ang ivande av vi l lkor för 
framgång i form av lönestabi l isering och sanering av skattesystemet. 
Vi frammanar b i lden av en exportledd, språngartad BNP-ökn ing. 
Men man saknar långsiktsperspektivet på struktursaneringen. Det 
bara nämns att det b l i r  väsentl igt lättare att åstadkomma nödvänd iga 
resursomfördeln ingar t i l l  lösn ing av strukturkriserna, när samhäl lse­
konomin är i god t i l lväxt, än om en depressiv pol it ik håller t i l lbaka 
utveckl ingen.  
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Ett huvudmål för den ekonomiska politiken är att få igång en indu­
striell tillväxt och en återhämtning av industrins investeringar. I 
regeringens "Krisplan för Sverige" heter det: "Bl a förbättrar de­
valveringen förutsättningarna för en investeringsexpansion inom 
landet jämfört med utlandsinvesteringar. Det är ett nationellt in­
tresse att vårt lands industriella bas byggs ut ." 

Vi har bedömt industrins produktionstillväxt och kapitalbildning 
vara så viktiga frågor att de ägnas två kapitel . Först baseras diskus­
sionen på gängse tidsserier ; därefter redovisas en intervjuunder­
sökning med några storföretag i verkstadsindustrin. 

Vi ägnar diskussionen främst åt investeringar i materiellt kapital 
- maskiner, byggnader och anläggningar. Detta har visserligen 
sina begränsningar eftersom en växande andel av företagens resur­
ser förs över till investeringar i forsknings- och utvecklingsarbete 
(FoU) samt investeringar i marknadsföring. Dessa frågor berörs 
nedan men blir ej föremål för analys, bl a därför att lyckade sats­
ningar på FoU och marknadsbearbetning förr eller senare måste 
avspeglas i materiell kapitalbildning om de skall leda till en höjd 
produktionspotential. Intresset knyts alltså främst till industrins ex­
pansionsinvesteringar, inte till rationaliseringar, trots att dessa 
också ofta medför investeringar. 

En annan begränsning är att vi enbart analyserar industriföreta­
gens kapitalbildning i Sverige trots att expansionen - just som ett 
resultat av lyckade FoU- och marknadsinvesteringar - ofta för­
läggs till utlandet. 

Ti l lväxt i i ndustrin för återstäl ld balans 
Balansbristerna i ekonomin tar sig uttryck i öppen och dold ar­
betslöshet, hög inflation samt stora underskott i offentliga finanser 
och bytesbalans. Det har vid flera tillfällen under 70-talet lagts fram 
beräkningar över olika sätt att återställa en balanserad ekonomi 
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med starkt reducerade underskott, sänkt inflationstakt och åter­
gång till full sysselsättning. Man kan knappast säga att den ekono­
miska politiken faktiskt lagts upp för att målmedvetet beträda de 
vägar som anvisats av bl a ett antal långtidsutredningar. 

Den senaste mer omfattande bedömningen av Sveriges möjlighe­
ter att nå ekonomisk balans gjordes av ekonomidepartementet i 
början av 1982, då 1980 års långtidsutredning avstämdes. 

Enligt det centrala kalkylalternativet i denna utredning - det 
industriexpansiva - behöver industriproduktionen växa med näs­
tan 6 procent per år från 1981 till 1985. Detta skulle möjliggöra en 
exporttillväxt på drygt 7 ,5 procent per år under samma period men 
fordra en investeringstillväxt på över 8 procent per år . Härigenom 
skulle bytesbalansens strukturella underskott halveras fram till 
1985. 1 

Utvecklingen under 1982 har redan gjort denna kalkyl föråldrad. 
Men kalkylen kontrasterar skarpt också mot utvecklingen under en 
längre period. Industriproduktionen nådde en topp vintern 1975 
och produktionsnivån 1982 är inte mycket högre än den var 1972 . 
Det finns alltså sedan ett decennium knappast någon underliggande 
tillväxttrend i svensk industri. 

Eftersom industrin svarar för den alldeles dominerande delen av 
Sveriges export är det tydligt att denna stagnation är ett grundläg­
gande skäl till bytesbalansens underskott . Men den stagnerande 
industriproduktionen har också medfört en försvagad tillväxt av 
skatteunderlaget och ökade krav på statsutgifter för att motarbeta 
den arbetslöshet som följt i stagnationens spår. 

Betingelser för industriell kapitalbi ldning 

Den stagnerande industriproduktionen har sin motsvarighet i en 
svag investeringsaktivitet. Det har tidvis varit fråga om en krisartad 
utveckling, som 1976-78, då industriinvesteringarna föll med 40 
procent och 1980-82, då de föll med 20 procent efter en kort åter­
hämtning 1979 och 1980 på totalt 23 procent. Investeringskvoten2 

1 Med strukturellt underskott brukar man avse underskottet vid fullt kapacitetsutnytt­
jande. 
2 lnvesteringskvoten är förhållandet mellan investeringsvolym och produktionsvo­
lym.  
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är  nu nere på 12 procent , en siffra i nivå med 30-talsförhållanden, 
att jämföra med 16 till 18 procent under åren med "balanserad 
tillväxt" på 50- och 60-talen. 

Eftersom den faktiska produktionen trendmässigt stått still i över 
tio år har man anledning vänta sig att den nämnda investeringskvo­
ten ungefär motsvarar ersättningen för det kapital som förslitits  i 
produktionen eller förlorat sitt ekonomiska värde genom struktur­
förändringar. En investeringsverksamhet över denna nivå skulle ju 
leda till en växande kapitalstock, som i allt lägre grad skulle bli 
utnyttjad. 

Även ersättningsinvesteringarna kan dock få stor omfattning när 
strukturomvandlingen är stark; normalt räknar man med att de 
utgör 40 till 60 procent av de totala investeringarna. Strukturom­
vandling betyder ju att existerande kapital förlorar sitt ekonomiska 
värde. Nedläggningarna i varvsindustrin, stålindustrin och massain­
dustrin är exempel på strukturell kapitalförstöring, vilket för att 
totalproduktionen skall kunna bli oförändrad fordrar omfattande 
nettoinvesteringar inom andra verksamhetsgrenar av industrin. 

Men inte bara industriproduktionens stagnation förklarar den 
svaga investeringstillväxten. Under det senaste decenniet har real­
räntan stigit från negativa tal till t idvis 6 - 8 procent för industrilån. 
Detta talar för att kapitalinsatsen per producerad enhet blivit mind­
re samtidigt som industriproduktionen stagnerat . Det är natur­
ligtvis alltför ytligt att stanna vid att säga att stagnationen i industri­
produktionen förklarar "investeringskrisen". I själva verket ligger 
samma fenomen bakom industriproduktionens stagnation som de 
förhållanden som förklarar frånvaron av industriell kapitalbildning 
sedan mitten av 70-talet . Produktion, sysselsättning, kapacitetsut­
nyttjande och kapitalbildning bestäms simultant med hänsyn till 
priser, kostnader, växelkurser och räntabilitetsutsikter. 

Det är både fundamentala störningar i prissystemet och "brist på 
efterfrågan" i traditionell keynesiansk mening som ligger bakom 
industrikrisen. Störningarna i prissystemet har en rad orsaker, vilka 
var och en förstärkt tendenserna till obalans. 

O ljeprischockerna 1973-74 och 1979-80 ändrade radikalt de ener­
gipriser till vilka både den svenska industristrukturen, kapital och 
produktionsmetoder var anpassade. 

I nnebörden av energiprisernas uppgång var - för en fortsatt 



Ökad osäkerhet 

Devalveringen ett försök 
att bota "struktursjukan" 

t i llväxt vid någorlunda fullt kapacitetsutnyttjande av kapital och 
arbetskraft - ett krav på sänkta reallöner. I själva verket inträffade 
mellan de två energiprischockerna en drastisk kostnadsstegring, 
samtidigt som främst stora delar av basindustrierna drabbades av 
omfattande nytt konkurrerande utbud på världsmarknaden från 
utpräglade lågkostnadsländer i tredje världen. Industrins inriktning 
på investeringsvaror innebar också en svag efterfrågeti llväxt genom 
omvärldens låga investeringsaktivitet .  Ti ll bilden hör också den 
ökade osäkerheten om framtiden som blivit följden av det instabila 
70-talet och regeringarnas oförmåga att stabilisera priser, syssel­
sättning och produktion. Allt detta kräver kompensation för ett 
ökat risktagande i samband med realinvesteringar i industrin. 

Drastiska och snabba anpassningar av prisstrukturen - sänkta 
reallöner, ändrade relativa priser mellan industrigrenarna - skulle 
ha onödiggjort en del av den kapitalförstöring som gick fram över 
industrin, även om krisläget för basindustrierna inte radikalt skulle 
ha ändrats härigenom (se Konjunkturrådets rapport 1977-78) . 

Det visade sig emellert id att priserna - särskilt nominallönerna 
men även relativpriser och reallöner - var så trögrörliga att anpass­
ningen mest tagit formen av en successiv utrangering av kapital 
(men även mer omedelbart ,  som kapitalförstöring genom nedlägg­
ningar och omstruktureringar) .  

Den nödvändiga utrangeringen och även den direkta kapitalför­
störing som var en oundviklig följd av ändrade konkurrensförut­
sättningar skulle ha kunnat förenas med industriell t i llväxt, någor­
lunda full sysselsättning och övergående störningar av bytesbalan­
s.en om jämviktspriser snabbt etablerats och lockat fram expansion 
i "strukturfri ska" företag och branscher . 

I nästan sju år har industrin hämmats av en felaktig kostnadspris­
struktur, för höga reallöner, för låg räntabilitet på industriellt kapi ­
tal vid kapacitetsutbyggnad och god räntabi litet t i ll följd av reallö­
nenivå och skatteregler på rationaliseringsinvesteringar. Devalve­
ringen i oktober 1982 är ett försök att äntligen ta Sverige ur denna 
" struktursjuka" . 

Det resonemang vi här fört om prisstrukturens avvikelser från 
jämviktspriserna låter sig inte  lätt i llustreras empiriskt. Ett symp­
tom på skevheterna är dock den radikala omkastningen i relationen 
mellan avkastningen på industrins kapital och på finansiella i nves­
teringar. Vi kan se denna omkastning som ett uttryck för att lön-
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TABELL 1 
Nominell räntabi l itet på 
börsbolagens/tillverk­
n ingsindustrins egna kapi­
tal samt nominella räntan 
på statsobligationer med 
tio års återstående löptid. 

DIAGRAM 2 
lnvesteringsutveckl ingen i 
industrin 1 963-82. 

Investeringarna har länge 
sjunkit, särskilt i byggnader, 
utom för de statliga företa­
gen . 

Källa: SCB 
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samheten i industrin inte motsvarat kapitalkostnaden (avkastning­
en på alternativen till investeringar i industrikapital). 1 

I tabell 1 jämförs nominella räntabiliteten på tillverkningsindustrins 
egna kapital med nominella räntan på statsobligationer. 

industrins ränta på 
räntabilitet statsobligationer differens 

1 970 - 75 1 6,0 7,6 + 8 ,4 
1 975-80 7,7 1 0,7 -3,0 

Käl la :  SOU 1 982: 1 4  samt Riksbankens årsbok 1 98 1 . 

Avkastningsdifferentialen gentemot riskfria statsobligationer har 
svängt med över 11 procentenheter under 70-talet , så att obliga­
tionsräntan nu överträffar kapitalavkastningen. 

Investeringarna 
Investeringarnas utveckling under de senaste 20 åren - efter den 
väldiga boomen 1957-62 - framgår av tabell 1 och diagram 2. 

Hela industrin 
M i l j a rder kronor 
1 2-
1 1  
1 0  _,,,. 

J� 9 
8 
7 
6 
5 
4 
3 
2 
1 
0 

�✓ 
�'fl""' 

�-----

...... 
..... ., " �,. 

l 

\ ... l ,. 
r M&Sl<iner 

� � 
�yggnader 

I I I 

1 963 65 67 69 71 73 .75 77 798 1 82 

Krisbranscher (basindustrier och 
varv) samt stat l iga företag 
M i lja rder k ronor 
1 2  
1 1  
1 0  
9 
8 
7 
6 
5 

� _, 
,;r-

--

-
i K risbr,r 

l '-' 
.-. -� 

scher 
4 
3 
2 
1 
0 

� 1 tat _iga företag 

1 963 65 67 69 71 73 75 77 79 81 82 

1 Vi är medvetna om att skattesystemet modifierar denna bild, när det gäller real 
räntabilitet efter skatt på eget kapital i industrin jämfört med finansieringskostnader­
na (med hänsyn till skatt). 



Byggnadsinvesteringarna 
halverade på sex år 

TABELL 2 
TIi iväxt av Industrins In-

vesterlngar 1 963-1 982, 

procent. 

Vi har i tabellen valt 1976 som startpunkt för den sista perioden 
därför att krisen på allvar började visa sig i produktion och investe­
ringar det året, samtidigt som förväntningarna inom näringslivet 
började slå om i negativ riktning. 

Byggnadsinvesteringarna växte knappast alls under 60-talet efter 
den snabba ökningen under boom-åren. Byggnadsaktiviteten häv­
dade sig däremot väl under 70-talets första hälft med en årlig till­
växt på nästan 4 procent , koncentrerad till mitten av årtiondet (se 
diagram 2. Maskininvesteringarna växte med 4 till 5 procent mellan 
1963 och 1976. 

Industrikrisen avspeglar sig tydligt i den årliga minskningen av 
byggnadsinvesteringarna med 12 procent och maskininvesteringar­
na med knappt 5 procent under de sex åren 1976-1982 (se tabell 
2) . För byggnadsinvesteringarna innebär detta att nivån 1982 lig­
ger på drygt 45 procent av investeringsnivån 1976 och maskininves­
teringarna på 75 procent av 1976 års nivå. 1 Åtminstone för bygg­
nadsinvesteringarna borde man kunna dra slutsatsen att byggnads­
kapitalet i industrin inte längre växer. lnvesteringsvolymen 1982 
räcker knappast för att täcka reinvesteringsbehovet. 

Period 

1 963- 70 
1 970- 76 
1 976-82 

• inkl leasing . 
•• 1 976-80. 

Hela industrin 

Byggnader o Maskiner, 
anläggningar transportmedel, 

inventarier* 

0 , 1  3,9 
3,9 4,9 

- 1 2,0 -4,8 

Totala investeringarna i 

Statliga Kris-
aktiebolag branscherna 
i industrin 

- 2 , 1  
22,2 6,9 

- 2,7 - 1 0,3** 

Käl la: SCB Statistiska Meddelanden, N 1 981 :2.5 Appendix 2. 

För att närmare belysa investeringsverksamheten i industrin har vi 
särredovisat dels investeringarna gjorda av statliga aktiebolag inom 
industrin, dels investeringarna inom krisbranscherna2 . Vi har särre-

, Bortsett från leasingverksamheten som tilltagit ligger investeringsnivån 1 982 på 
70 procent av 1 976 års nivå. 
2 Sektorn omfattar järnmalmsgruvor, massa och pappersindustri, järn och stålverk 
samt varv. 
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dovisat dessa två starkt överlappande sektorer för att få en indika­
tion på om det skett en omallokering bort från krisbranscherna. De 
statliga företagen är ju starkt överrepresenterade i krisbranscher­
na, eftersom företag ofta är statliga just därför att de är eller har 
varit i kris. 

lnvesteringsåterhämtningen 1979 och 1980 var betydligt starkare 
i de statliga industriföretagen (12 procent resp 3 1  procent) än i hela 
industrin (3 procent resp 19  procent) . Den viktigaste skillnaden -
uppgifterna i tabellen gäller summan av byggnads- och maskinin­
vesteringar - är att de statliga företagen växte utomordentligt 
snabbt 1970-76, och även krisbranscherna hade en snabb kapital­
bildning (se även diagram 2). Till inte ringa del skulle detta visa 
sig vara felinvesteringar. Under krisåren har de statliga företagen 
inte dragit ned investeringarna lika snabbt som industrin i genom­
snitt, medan krisbranscherna totalt sett dragit ned volymen så kraf­
tigt att kapitalbeståndet nu rimligen måste minska i dessa branscher 
tagna som en enhet . 

Bilden av en svag investeringsutveckling sedan 1976 bör kom­
pletteras med observationer om industrins insatser för forsknings­
och utvecklingsarbete, s k  Fo U. Dessa har under 70-talet hållits 
uppe så väl att Sverige nu jämfört med andra viktiga industriländer 
inom OECD-området (USA, Storbritannien, Västtyskland och Ja­
pan) tycks inta en tätposition vad gäller näringslivets FoU-satsning­
ar i relation till förädlingsvärdet. Tablån nedan belyser den svenska 
utvecklingen av FoU i relation till förädlingsvärdet i svensk industri 
sedan 1965. 1 

1965 2,5 procent 
1974 3 ,0 procent 
1978 4,3 procent 
1980 4 , 1  procent 

Dessa investeringar har hållits uppe trots krisen. En rad studier 
(IVA, SNS) stöder tesen att Sveriges industri på många områden 
har en starkare position nu än tidigare under efterkrigstiden vad 

1 Ändrade skatte- och redovisningsrutiner kan ha dragit upp siffrorna över FoU­
investeringarna. Uppgången av FoU-andelarna behöver inte nödvändigtvis spegla 
ökade satsningar inom branscher och företag utan kan innebära en strukturföränd­
ring från forskningslätta branscher till forskningstunga. 



Sveriges tekniska 
kunnande vid den 
internationella fronten 

Kapacitetsutnyttjandet 
sjunker 

TABELL 3 
Tillväxt av industrins kapi­

talbestånd 1963-1 982, 

procent. 

gäller tekniskt kunnande i relation till "den internationella fron­
ten". Det finns i svensk industri enligt dessa uppgifter en "know­
how-potential" för industriell expansion . För att den skall materia­
liseras i ökad kapacitet och produktion fordras dock investeringar i 
anläggningar och maskiner. 

Industrikapitalet 
Vi nämnde ovan att industriproduktionens utveckling ger anled­
ning vänta att kapitalbeståndet inte skulle ha växt under det senaste 
årtiondet. Det framgår av tabell 3 att detta inte stämmer riktigt 
med verkligheten (som den mäts i SCBs kapitalkalkyler). 1 Under 
60- och 70-talen fram till krisen växte byggnadskapitalet med 3 ,5 -
4 procent per år och maskinkapitalet med cirka 5 ,5 procent per år. 
Båda kapitalbestånden har dock i genomsnitt fortsatt att växa från 
1976 om än i starkt reducerad takt, nämligen med knappt 2 procent 
per år. Detta tyder på - om mätningarna är riktiga, vilket är viktigt 
att skjuta in i sådana här sammanhang - en fortgående sänkning av 
kapacitetsutnyttjandet. 

Period 

1 963-70 
1 970-76 
1 976-82 

Byggnader o 
anläggningar 

3,9 
3,5 
1 ,7 

* leasing ingår ej i våra stockuppgifter . 
•• 1 976-81 . 
Källa: tabell 2. 

Maskiner, Kris-
transport- branscherna 
medel o 

inventarier* Totalt 

5,7 4,6 
5,4 4,7 
2,3 2,6** 

Kapitalet i krisbranscherna växte ungefär i takt med totala industri­
kapitalet fram till 1976. Därefter har krisbranscherna haft en inte 

1 SCBs kapitalbestånd bygger på antagandet om s k  sudden death, dvs att ett 
kapitalföremål behåller sin produktionskapacitet helt intakt til ls det utrangeras. Ut­
rangeringen bygger på överlevelsekurvor för olika kapitaltyper, varvid utrangering­
en sker slumpmässigt. SCBs beräkningsmetod ger en högre nivå på kapitalbestån­
den än antagandet om gradvis avtagande produktionskapacitet (t ex exponential 
decay). 
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oväsentligt snabbare tillväxt . Detta får antas spegla de defensiva 
investeringarna i bl a stålindustrin. 

Den fortgående kapitaltillväxten (och den stagnerande produk­
tionen) i industrin och då även i utpräglade krisbranscher måste ha 
medfört ett växande kapacitetsöverskott, som rimligen nu utgör en 
starkt återhållande kraft på företagens investeringsverksamhet. I 
stora delar av industrin går det att öka produktionen väsentligt med 
nu rådande kapacitet. 

Vid fullt ( eller konstant) kapacitetsutnyttjande har den s k  kapi­
talkoefficienten, förhållandet mellan kapitalinsats och produk­
tionsvolym, under långa perioder förhållit sig praktiskt taget kon­
stant. Kapitalkoefficienten för industrin redovisas i tabell 4. 

1 963 
1 970 
1 976 
1 982 

Källa: Se tabell 2. 

Hela industrin 

2,5 
2,4 
2,8 
3,4 

Krisbranscherna 

4,7 
4,4 
5,5 
6,9 

År 1976, vid krisens inledning, låg kvoten klart högre än under de 
båda tidigare åren, för att öka dramatiskt fram till 1982. Kvoten 
ligger nu nästan 40 procent över nivån 1963 och 1970 i industrin 
som helhet och hela 50 procent högre i krisbranscherna. 

Den dramatiska höjningen från 1976 till 1982 speglar två förhål­
landen, ett mättekniskt och ett realekonomiskt .  Det faktum att 
SCBs mätmetod inte tillåter strukturförändringar i efterfrågan och 
produktion att påverka utrangeringstakten för gammalt kapital 
( obsolescence) leder till en överskattning av beståndet efter struk­
turkriser . Vidare höjer naturligtvis det nuvarande extremt låga ka­
pacitetsutnyttjandet kvoten. Denna brist i kalkylerna, att struk­
turkrisen inte påverkat den beräknade utrangeringen, kan utnytt­
jas, tillsammans med uppgifter om kapacitetsutnyttjandet, för den 
fortsatta analysen. 



DIAGRAM 3 
Kapacitetsutnyttjandet I 
Industrin 1 975-82. 

Kapacitetsutnyttjandet pend­
lar mellan 90 procent i hög­
konjunktur och 80 procent i 
lågkonjunktur. 

Källa: Sveriges lndustriför­
bund 

Lågt 
kapacitetsutnyttjande 
sänker produktiviteten 

Kapacitetsutnyttjandet 
Att industrins kapacitetsutnyttjande 1982 är utomordentligt lågt 
bekräftas av lndustriförbundets planenkät . Denna omfattar storfö­
retagen och ett urval medelstora företag inom tillverkningsindu­
strin (SNI 3 000), vilka tillsammantaget brukar ha en starkare ut­
veckling än industrin totalt. 1 

Procent 
1 00�---.----.,-----.-----r----.-----.-----, 

Kapacitetsutnyttjandet återges i diagram 3. Det finns knappast 
någon trend men det framgår att 1977 liksom 1982 uppvisar mycket 
stor överkapacitet. En konsekvens av underutnyttjandet av kapaci­
teten 1975-82 var att produktivitetstillväxten sänktes till 2,7 pro­
cent per år jämfört med de 3,9 procent som skulle ha blivit resulta­
tet vid fullt kapacitetsutnyttjande under hela perioden (se SI-kon­
junkturen nr 1, 1982) . 

lndustriförbundets enkät kan utnyttjas både för att mäta utnytt­
jandegraden av den totala kapaciteten - den som återges i diagram 
2 - och utnyttjandegraden av vad som skulle kunna kallas "po­
tentiell produktion" .  Den senare är den produktionsvolym - lägre 
än kapaciteten - som kan produceras med företagens arbetsstyrka 
om den utnyttjas effektivt. Utnyttjandegraden av potentialen mä­
ter därför hur väl arbetsstyrkan utnyttjas. I tabell 5 redovisas 
båda kapacitetsmåtten för de två topparna i konjunkturcykeln se­
dan 1975 (år 1975 och 1979) och de två bottenåren (1977 och 1982) . 

1 Täckningsgraden mätt med antalet sysselsatta i enkätföretagen är 43 procent av 
tillverkningsindustrin. Uppgifterna enligt lndustriförbundets enkät stämmer väl för 
de senare åren med SCBs nya statistik över kapacitetsutnyttjandet. 

61 



TABELL S 
Kapacitetsutnyttjandet vid 
hög- och lågkonjunktur, 
procent. 

Företagen allt ovilligare 
behålla övertalig 
arbetskraft 

62 

Kapacitets­
utnyttjande 
Utnyttjande 
av potentialen 

Lågkonjunktur 
1 977 1 982* 

79 

87 

79 

92 

Högkonjunktur 
1 975 1 979 

89 

91  

90 

97 

• Uppskattning baserad på uppgifter i mars 1 982 samt produktionsutvecklingen 
t o m  augusti. 
Källa: SI-konjunkturen nr 1 ,  1 982. 

Det slående intrycket, när de två kapacitetsmåtten j ämförs , är att 
utnyttj andegraden av företagens arbetskraft har stigit avsevärt bå­
de  i hög- och lågkonjunkturer. Det är tydligen fråga om en anpass­
ning av arbetsstyrkan till långsiktiga tillväxtbetingelser inom indu­
strin , en återspegling av 70-talets "avindustrialisering" . Företagen 
har i alla konjunkturlägen blivit allt m er obenägna att behålla en 
övertalig arbetsstyrka antagligen därför att företagens förväntade 
långsiktiga tillväxt justerats ned .  

Genom att j ämföra uppgifterna om kapitalkoefficienten i tabell 
4 m ed kapacitetsutnyttjandet 1982 kan vi få en indikation på hur 
m ycket kapital som strukturkrisen skövlat i industrisektorn . Kapa­
citetsutnyttj andet ligger på 79 procent men detta tycks, att döma av 
diagram 3 och tabell 5 även i högkonjunkturer, ligga på högst 
90 procent .  Underutnyttjandet skulle då vara 12 procent m edan 
kapitalkoefficienten enligt SCBs mätmetod är nästan 39 procent 
"för stor" . 1 

1 Här ingår visserligen gruvindustrin medan kapacitetsutnyttjandet avser enbart 
tillverkningsindustrin. En varning behöver utfärdas för genomsnittssiffrorna. Under 
andra kvartalet 1 982 låg kapacitetsutnyttjandet enligt SCBs branschstatistik lägst 
hos til lverkarna av träfiberplattor (64%) och högst inom glas- och glasvaruindustrin 
(90%).  Går man ned på enskilda företag blir bilden väldigt splittrad. Som exempel 
kan Volvo och Saab-Scania anföras. Volvo har t o m  haft leveransproblem på grund 
av stor efterfrågan medan kapacitetsutnyttjandet inom transportmedelsindustrin ex­
klusive varven låg på 81 procent - endast något högre än i hela industrin - och i 
varvsnäringen på 67 procent. Det bör slutligen ti l läggas att kapacitetsutnyttjandet i 
verkstadsindustrin är ett mera dimmigt begrepp än det är i processindustrier, t ex 
massatillverkning. 



Rea/kapitalets lönsamhet 
lägre än bankräntan 

Detta tyder på att 22 procent av industrikapitalet utrangerades i 
strukturkrisens spår, efter 1976. 1 Den höga siffran förklaras av att 
strukturkrisen främst drabbade kapitaltunga branscher i basindu­
strierna . 

En kapitalförstöring på omkring 20 procent på sex år samt 12 
procents underutnyttjande av kvarvarande kapital är  sannerligen 
ingen bra grund för en kraftig och ihållande investeringsboom i 
industrin ,  särskilt inte när den riskfria obligationsräntan , ja t o m  
bankräntorna ,  överträffar realkapitalets lönsamhet i industriell 
verksamhet. 

Möj l igheterna av investeringsti l lväxt för balans 
Vi har redan antytt att ett nödvändigt villkor för att få fart på 
industrins investeringar är att industriproduktionen återhämtar sig . 
Först när kapacitetsutnyttjandet börjar sätta gränser för produktio­
nens tillväxt och företagen fortfarande möter växande efterfrågan 
kan det bli en ordentlig fart på industrins investeringar. 

Men villkoren härför är att Sverige - i nuvarande världsekono­
miska läge med svag tillväxt av handeln - vinner varaktiga kost­
nadsfördelar framför andra industriländer som Västtyskland, Stor­
britannien och Frankrike, så att vårt land kan återta förlorade 
marknadsandelar i världshandeln. 

I huvudalternativet i ekonomidepartementets uppföljning av 
1980 års långtidsutredning (LU) anges tillväxten av industriinveste­
ringarna till 8,2 procent per år 1981-1985 . I själva verket har ut­
vecklingen under 1982 redan gjort LUs mål orealistiskt . Investe­
ringsvolymen föll nämligen med 15 procent 1981-822 i stället för att 
växa med 8,2 procent, vilket förutsattes i LU . 3 Återigen måste 
balanspunkterna skjutas på framtiden. Återskapandet av balans är, 
sett från industripolitisk och investeringspolitisk utgångspunkt, än­
nu ej påbörjat. 

1 Korrigerat K/Q = observerat K/Q x 79/90 
2,98 = 3,4 X 79/90 
2,98/2,45 = 1 ,22 där 2,45 är "normal" kapitalkoefficient. 
2 Kis prognos november 1 982. 
3 Enligt våra nya beräkningar skulle det nu fordras en investeringstillväxt på över 
1 5  procent per år för att 1 985 uppnå den kapacitet i industrin som ligger ti l l grund för 
LUs alternativ. 
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Vi står alltså inför uppgiften att först få igång produktionstillväx­
t en i industrin och därefter driva fram en kraftig och ihållande 
investeringsboom så att industriproduktionen varaktigt kommer 
upp till en nivå som motsvarar efterfrågestrukturen. 

Den gängse metoden under 70-talet har varit att med olika meto­
der söka sänka kapitalkostnaderna vid investeringar både för att 
locka fram kapacitetsutbyggnad och den vägen även något stimule­
ra totala efterfrågan. Dessa metoder har under senare år inte varit 
särskilt framgångsrika, och det är lätt att förstå varför. 

Både när det gäller investeringar i rat ionaliseringssyfte (mest ma­
skininvesteringar) och investeringar för industriell expansion, är 
graden av kapacitetsutnyttjande utomordentligt viktig. Vid lågt ka­
pacitetsutnyttjande går det ju att sänka styckkostnaderna utan in­
vesteringar och ofta även utan nyanställningar, eftersom volymen 
kan öka inom de givna ramarna. När kapacitetsutnyttjandet stiger i 
industrin t illtar både rationaliseringsinvesteringarna och expan­
sionsinvesteringarna därför att allt fler företag endast genom inves­
teringar kan pressa styckkostnaderna och/eller öka produkt ionen. 

Vid givet (högt) kapacitetsutnyttjande är åter produktionsvoly­
men den avgörande faktorn bakom investeringsbesluten (föru tsatt 
att räntabilitetskraven uppnås) . Den är det i dubbel bemärkelse. 
Dels har den en stark effekt på kapitalefterfrågan (på önskat, s k  
optimalt, kapitalbestånd) , dels materialiseras en kapitalefterfrågan 
relativt snabbt i investeringsaktiviteter. 

Detta står i kontrast t ill effekterna av de metoder vi i Sverige 
förlitat oss på i svensk stabiliseringspolitik, nämligen att stimulera 
investeringarna genom skatteförmåner som påverkar kapitalkost­
naden. Frisläppandet av investeringsfonderna är särskilt förmånli­
ga vid avskrivning mot byggnadsinvesteringar. Men inget tyder på 
att sådana frisläpp sänker kapitalkostnaden på marginalen. De 
tycks enbart öka vinsterna efter skatt på investeringar, som görs 
oberoende av frisläppen. 

D et är naturligtvis vanskligt att i nuvarande läge basera analyser 
av investeringarnas bestämningsfaktorer och konjunkturmönster 
på 60-talets och det t idiga 70-talets stabila utveckling. Vi tror dock 
att ett par erfarenheter kan vinnas från den omfattande ekonome­
t riska forskningen om investeringarnas bestämning i näringslivet. 

I tabell 6 har vissa resultat sammanställts som vi tror har rele­
vans - inte i nuvarande extrema läge men vid ett framtida mer 



TABELL 6 
Procentuell förändring av 
kapitalefterfrågan vid en 
höjn ing med 1 procent av 
kapacitetsutnyttjandet och 
produktionsvolymen (gi­
vet kapacitetsutnyttjandet) 
samt av en sänkning med 
1 procent av kapitalkost­
naden. 

Tidsprofiler av olika inves­
teringsstimulanser. Maxi­
mal effekt (kvartalsdata) 
eller genomsnittlig tidsef­
tersläpning (årsdata). 

normalt resursutnyttjande. Resultaten att notera är två: de relativt 
svaga effekterna på kapitalefterfrågan (beståndet) av skattemani­
pulationer (kapitalkostnaden) och de långa tidseftersläpningarna 
när det gäller investeringarnas genomförande jämfört med effek­
terna av produktionens förändring. 1 

Kapacitetsutnyttjandet 
Produktionsvolymen 
Kapitalkostnaden 

Produktionsökning 
Sänkt kapitalkostnad 

1 ,5-2,0 procent 
1 ,0 procent 
0,5 procent2 

Maximal 
effekt 

1 ,5 år 
2-3 år 

Genomsnittlig 
eftersläpning 

0,5-3 år 
4-9 år 

Källa: Bergström, V, lnvesteringspolitiken under efterkrigstiden Mats Lundahl 
(red) ,  Ideologi, ekonomi och politik, Stockholm 1 981 . 

Med tanke på den tradition vi har i Sverige, att försöka bidra till 
stabiliseringen av resursutnyttjandet genom skattepolitiska åtgär­
der riktade mot industrin för att påverka kapitalkostnaderna, kan 
det vara på sin plats att återge sammanfattningen i en amerikansk 
studie, som vi anser väl spegla de erfarenheter som vunnits även i 
Sverige: "Det finns inget snabbt och enkelt sätt att slussa över 

1 Det kan inte nog kraftigt betonas att siffrorna i tabell 6 är utomordentligt oskära. 
De är baserade på olika ekonometriska studier av investeringsbeteendet i Sverige 
och andra länder. Resultaten skiljer sig markant åt mellan olika studier. Forsk­
ningens grepp om den empiriska verkligheten omkring investeringsbesluten är fort­
farande mycket svagt. Vi tror ändå att siffrorna ger en antydan om storleksord­
ningar, när det gäller olika ekonomiska strategier för industriell expansion. 
2 Den låga elasticiteten för kapitalkostnaden betyder att "normala" räntevariationer 
har mycket begränsade effekter på kapitalefterfrågan. Samtidigt "förklarar" den 
låga elasticiteten varför investeringsfondssystemet givits en mycket förmånlig ut­
formning. 
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Investeringarna reagerar 
långsamt på 
stimulansåtgärder 

totala efterfrågan i ekonomin i riktning mot näringslivets kapital­
bildning. Investeringarnas reaktion på direkta stimulansåtgärder är 
svag och långsam. Åtminstone på kort sikt är det bästa sättet att 
hålla uppe kapitalbildningen i näringslivet att bedriva en ekono­
m isk politik så att kapacitetsutnyttjandet ligger högt" . 1 
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Den framkomliga vägen, höjt kapacitetsutnyttjande och en ihål­
lande produktionstillväxt i industrin, går över flera år av återhåll­
sam kostnadsutveckling, som möjliggör återtagande av marknads­
andelar och produktionsstimulanser främst från exporten. 

Författarens kommentar 1 985 

Den centrala tesen är att traditionella skattestimulanser av investe­
ringarna vore verkningslösa i den situation industrin befann sig hös­
ten 1 982. Kapacitetsutnyttjandet var utomordentl igt lågt och indu­
striproduktionen hade stagnerat i nästan ett decennium. Vi beräkna­
de kapacitetsreserven i i ndustrin - den produktionsökn ing som vore 
möj l ig med industrins dåvarande kapitalutrustning - ti l l  ca 1 2  pro­
cent. I nte förrän denna kapacitetsreserv hade absorberats genom 
stigande industriproduktion,  skul le det inträffa stora ökningar av in­
dustriinvesteringarna. En kapacitetsreserv på 1 2  procent motsvarar 
ett par år av snabb produktionsökning i i ndustrin .  Vi betonade hur 
viktigt det var, att det genom devalveringen etablerade kostnadslä­
get bevarades, för att en sådan produkt ionsökning skul le komma t i l l  
stånd. 

Två år efter devalveringen har, det utomordentl igt gynnsamma 
kostnadsläget bevarats, inte genom att lönebi ldningen justerats ned 
- ökningstakten för de nominel la lönekostnaderna från 1 970-talet på 
ca 1 0  % l igger fast - utan genom en snabb produktivitetsstegring. 
Denna har varit 6-8 % per år och temporärt skapat ett "EFO-utrym­
me" för 1 970-talstakt i lönet i l lväxten. Devalveringen åstadkom en 
rivstart för industriproduktionen som temporärt skapade utrymme för 
löneökn ingar som under mer normal produktivitetst i l lväxt sku l le ha 
försämrat konkurrenskraften och sänkt vinsterna. 

Härigenom har också industriproduktionen snabbt växt in i den 
lediga produktionskapaciteten. Från oktober 1 982 t i l l  sommaren 
1 984 har industriproduktionen växt med ca 1 2  procent och under 
1 984 har industriinvesteringarna börjat öka starkt. Det är fråga om en 

1 Clark, P K, lnvestment in the 1 970s: Theories, performance and prediction, Brook­
ings papers on economic activity no 1 1 979, s 1 04. 



beräknad uppgång på över 20 procent från 1 983, men vändningen i 
i nvesteringsutvecklingen kom något tidigare än vi väntade oss. Om­
slaget från fal lande ti l l  växande investeringar kom nämligen redan 
andra halvåret 1 983. 

Sammanfattningsvis blir omdömet att vår analys av kapitalbi ld­
ningen och de bedömningar vi gjorde på grundval av analysen står 
sig två år efter. 

67 



2 :5 Världskrisen och den 
ekonomiska politiken. 

Dagens recession den 
allvarligaste under 
efterkrigstiden 

Kanske konjunktur­
uppgång på väg 

68 

Erik Lundberg 

Möjligheterna till ekonomisk återhämtning i Sverige under 1983 är 
i hög grad beroende av utvecklingen i omvärlden. Sveriges egna 
möjligheter att få igång en konjunkturuppgång är strängt begränsa­
de av den ekonomiska politiken i andra länder. 

Den internationella recessionen är mer allvarlig och oroande än 
någon annan av de tiotal recessionerna hittills under efterkrigsti­
den. Det är nu mer berättigat än i det djupa konjunkturbakslaget 
efter 1974 års oljeprischock att dra paralleller med 30-talskrisen 
och peka på risken för en verklig depression. 

Redan längden av den nuvarande recessionen - mer än tre år i 
USA - är onormal och olycksbådande. Kännetecknande för reces­
sionerna under efterkrigstiden har annars varit deras snabbt över­
gående karaktär. Även det relativt djupa bakslaget 1974-75 varade 
endast ett till två år och följdes av ett starkt internationellt uppsving 
fram till 1979-80. Konjunkturcykeln 1974-79 blev trots allt nästan 
normal för flertalet industriländer. SO-talets första recession ( efter 
andra oljeprischocken) blev till en början inte så djup som förra 
gången men i stället utdragen. Prognoserna om en konjunkturupp­
gång från hösten 1981 samt våren och hösten 1982 har slagit fel -
och nu står hoppet till våren eller kanske hösten 1983. 

Förloppen efter 1 97 4 och 1 979 
Den markanta skillnaden i utveckling efter 1974 och 1979 kan till 
stor del förklaras av en förändrad inställning till den ekonomiska 
politiken i ledande länder. Denna förändring är i sin tur betingad 
av annorlunda mål och medel för politiken .  Det är därför givande 
att studera krisen mot bakgrund av framgång och misslyckanden 
för stabiliseringspolitiken under det föregående skedet. 

Den internationella överkonjunkturen 1972-73, som tillspetsa­
des genom oljeprischocken , bröts effektivt genom en starkt restrik­
tiv penning- och finanspolitik i ledande länder (särskilt i USA). En 
de l  mindre länder , som Sverige , bedrev mer som undantagsfall en  



"Lokomotiv" saknas 

Schweiz och Sverige 
missade uppgången 1976 

överbryggningspolitik. Men den hårt restriktiva politiken blev 
snabbt övergående. Utrymme lämnades för ett naturligt uppsving 
från hösten 1975 med USA som starkt uppeldat lokomotiv. Nu 
finns inga lokomotiv alls. 

En annan strategiskt gynnsam betingelse för internationell åter­
hämtning och tillväxt var den effektiva lösningen av de stora betal­
ningsbalanspåfrestningar som uppstod i samband med OPEC-län­
dernas enorma överskott . Tack vare "recycling" -processen kunde 
den långa raden av underskottsländer - inte minst bland u-länder­
na - klara sina betalningsbaianser utan att behöva föra en hårt 
restriktiv ekonomisk politik . Genom den snabbt expanderande 
internationella kreditförmedlingen - framför allt över Eurodollar­
bankerna - kunde OPEC-ländernas överskott täcka större delen 
av bytesbalansunderskotten i den övriga världen. Kreditexpansio­
nen och motsvarande skuldökning blev enastående stor 1974--79 
(300--400 miljarder dollar bara till u-länderna). Realekonomiskt 
blev effekten bl a att u-ländernas import och industriländernas ex­
port kunde fortsätta att expandera. 

Tillväxten i u-länderna hölls uppe på en god nivå; någon restrik­
tionspolitik blev inte nödvändig. Detta berodde på den flödande 
tillgången på internationella lån och på tillväxten i industriländer­
nas BNP och import . 

Även internt för de olika industriländerna var den ekonomiska 
politiken i huvudsak passivt expansiv under åren 1975-79. Detta 
kom till uttryck i både relativt höga prisstegringstakter och låga 
penningräntor , så att realräntan höll sig omkring noll (i en del fall 
var den negativ) . Sysselsättningen var i stigande och arbetslösheten 
i sakta sjunkande fram till slutet av 1 979 . Även kapacitetsutnyttjan­
det steg och nådde nära högkonjunkturnivå under 1979. 

Det är också av intresse att notera hur konjunkturuppgången i 
nästan alla länder startade med ett "språng" - med en genomsnitt­
lig BNP-ökningstakt på 5-6 procent till 1976 ( efter nedgång eller 
stagnation 1974--75). Faktiskt blev återhämtningen förvånansvärt 
väl synkroniserad , med USA som draghjälp . Det var i själva verket 
endast Schweiz och Sverige som med viss möda - men med helt 
olika metoder och resultat - lyckades bryta sig ut ur sammanhang­
en och fortsätta med nedgång och stagnation. Det är också märkligt 
att denna internationella expansion - fram till den andra oljepris­
chocken - kunde fortgå utan nya bytesbalansstörningar ;  tvärtom 
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fanns en tendens mot ökad valutaekonomisk balans med snabbt 
sjunkande OPEC-överskott .  

Denna schematiska översikt av hur en  expansion ur krisen var 
möj l ig förmedlar en kontrast t i l l  stagnationsutvecklingen efter 1979 
års ungefär lika stora oljeprischock. En prövning av ski l lnader i 
betingelser och ekonomisk pol itik ger en förståelse för den rådande 
krisen och en uppfattning om hur allvarliga framtidsutsikterna är. 

Strukturel la jämviktsbrister 
En grundläggande problematik gäller den långa raden av kvarstå­
ende strukturella ojämvikter. Dessa hade dolts men inte lösts ge­
nom expansionen under perioden 1975-79. Flertalet ekonomer är 
eniga om att strategiska jämviktsbrister bestod under denna expan­
sionsperiod och försvårade nödvändiga anpassningar. Det var 
framför allt frågan om bestående inflation och en otil lräcklig reallö­
neanpassning - problem som i längden inte kunde lösas genom en 
expansiv ekonomisk politik. Mot denna bakgrund ansågs en dras­
t isk omläggning i den ekonomiska politiken från 1980 nödvändig i 
ledande länder , alltså införandet av en starkt restriktiv penningpo­
li tik som skulle dämpa inflationen och framtvinga jämviktsskapan­
de strukturanpassningar. Själva framgången - expansion , inflation 
och ti l lfäl ligt ökad sysselsättning - var alltså en väsentlig orsak ti l l 
den följande krisen . 

Följande mycket al lmänna redovisning av jämviktsbristerna kan 
tjäna som utgångspunkt för en diskussion av utsikterna för den 
aktuella restriktiva politiken . 
1 Strukturella balansbrister i form av internationell överskottska­
pacitet inom en rad näringsgrenar, ti l l stor del ti l l följd av överin­
vesteringar under föregående högkonjunkturer, har blivit beståen­
de och t o m  försvårats genom stagnationen och olika former av 
stödpolitik. 
2 • Bakom felal lokeringar av produktionsresurser låg felaktiga pris­
och kostnadsrelationer, som bevarats och delvis skärpts under ex­
pansionsprocessen. Det var framför al lt fråga om för höga löne­
kostnader och för låga kapitalkostnader. Härigenom förblev vinst­
marginalerna för låga ( ett i hög grad internationel lt fenomen) .  
Samtidigt innebar en expansionistisk penningpolitik relativt låga 
räntesatser i förhållande til l prisstegringstakten och därmed en 
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realräntenivå kring noll. En ackommoderande stabiliseringspolitik 
medförde att någon jämviktsanpassning av dessa pri s-kostnadsrela­
t ioner inte kom till stånd. 
3 Jämviktsbrister i kapitalstrukturen har varit en intensivt diskute­
rad problematik, som beror på både snedvridna pri s-kostnadsrela­
t ioner och ovannämnda strukturkriser . En stor del av kapitalstoc­
ken har blivit obsolet genom starka förskjutningar i efterfrågan och 
inte minst genom höjningarna i energipriserna. Förnyelse och an­
passning av kapitalbestånd har hållits  t illbaka genom låga nyinves­
teringar . Det blev sålunda ingen normal investeringsboom i 1978-
79 års högkonjunktur. I stället blev det mer av rat ionaliseringsin­
vesteringar som respons på för höga lönekostnader och stigande 
reallöner. Ett nytt och allvarligt balansbristproblem diskuteras: ka­
pitalstocken inom näringslivet kan ha blivit för liten för att i framti­
den motsvara en acceptabel sysselsättningsnivå. Detta skulle vara 
en långsiktig konsekvens av för högt uppdrivna reallöner och för 
låg räntabilitet . 
4 Den bestående höga inflationstakten är givetvis den mest påtagli­
ga avvikelsen från en grundläggande norm för balanserad t i llväxt. 
Pri sstegringstakten sjönk visserligen från 1 3 , 5  procent 1974 t i ll 8 
procent 1978 (konsumtionsprisindex för OECD) men accelererade 
sedan t i ll över 13 procent 1 980 (i samband med den nya oljepris­
chocken) . Inflationsförväntningarna bevarades och förstärktes. 
5 Pri sstegringstakten var ytterst varierande för olika länder (sprid­
ning mellan 3% och 20% per år inom OECD-området) vilket inne­
bar påfrestningar på betalningsbalanserna. Dessa klarades t i ll stor 
del genom en elastisk ti llgång på internationella krediter .  Länder 
med bestående underskott i bytesbalansen tvingades inte t i ll någon 
anpassning. 

Det är en öppen fråga om det rörliga växelkurssystemet sedan 
1973 bidragit t i ll en stabilitet eller tvärtom. Starka svängningar i 
växelkurserna har i stor utsträckning inneburit felaktiga prissigna­
ler och stor osäkerhet om framtiden. 
6 Som framhållits har u- och östländernas betalningsunderskott 
effektivt men endast på kort sikt täckts av en snabbt expanderande 
internationell kreditgivning. Det har varit fråga om en ackommo­
derande polit ik, som knappast bidragit till att lösa de strukturella 
bristproblemen. Den flödande kreditti llgången har ofta gått till fel­
investeringar i struktursjuka branscher . Industri ländernas export 
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stimulerades för t i llfället ,  samtidigt som långsiktiga strukturkriser 
fördjupades och lösningar sköts på framtiden. Den snabba acku­
muleringen av i frågavarande länders skuldsättning kom att betyda 
en växande skuldtjänstbelastning, som i längden inte kunde fortgå. 

Den nya ekonomiska politiken och dess 
konsekvenser 
USA och Storbritannien blev ledande i fråga om en ny inställning 
t i ll den ekonomiska polit ikens mål och medel. Detta skedde givet­
vis inte med en gång under 1 979-80. Olika länder hade under 70-
talet med varierande framgång prövat en inflationsdämpande poli­
t ik. Krit iken av den keynesianska expansionspolit iken hade vuxit 
under 70-talet bland ekonomer och polit iker .  Men tecknen på en 
radikal poli t ikomläggning blev fullt klara först i och med konjunk­
turvändningen 1 979-80. 

Inflationsbekämpningen blev i långt högre grad än under 70-talet 
det primära målet i Thatchers Storbritannien och Reagans USA. 
Styrningen av penningmängdens utveckling blev huvudingrediens i 
strategin för den ekonomiska polit iken i dessa länder .  Även om 
kontrollen av penningmängdens utveckling blev ofullkomlig, 
ibland direkt misslyckad, var den klara innebörden ändå ett slut på 
den ackommoderande expansionspolit iken. För stora lönehöjning­
ar skulle inte längre sanktioneras med en expansion av efterfrågan 
och av prishöjningar; ökad arbetslöshet skulle tolereras. 

Resultatet av polit ikomläggningen blev sålunda inte bara däm­
pad inflationstakt utan också förlängd recession och växande ar­
betslöshet .  Brist på flexibi litet i pris- och lönesystemet plus bestå­
ende inflationsförväntningar har emellertid gjort anpassningspro­
cessen trög och samhällskostnaderna i form av förlorad produktion 
och ökad arbetslöshet höga. 

Den hårda re striktionspolit iken sedan 1 979 har utgått från USA 
och Storbritannien. Men polit ikinställningen har blivit ungefär den­
samma i en rad övriga OECD-länder .  En betydande koordinering 
av polit iken har tvingats fram, bl a genom starkt höjda nominal­
och realräntor och resulterande stagnationse ffekter,  som spritt sig 
över hela världsekonomin. Försök till en mer självständig polit ik i 
expansionist isk riktning har straffats och avbrutits. Efter recessio­
nen 1 979-80 följde ingen språngartad återhämtning ( som 1 976) ;  en 



Långsamt uppsving  
våren 1983 

Finansiella kriser i vissa 
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mindre konjunkturuppgång i USA 1980-81 avlivades snabbt av en 
hård penningpolitisk åtstramning. 

I nflationstakten i flertalet länder har dämpats betydl igt effektiva­
re 1979-82 än 1974-78. I flera länder har prisstegringstakten unge­
fär halverats. Detta har betytt växande påfrestningar för starkt 
skuldsatta företag som också utsatts för reducerad lönsamhet. Ar­
betslösheten har fortsatt att växa i alla  industriländer , som resultat 
av stagnation eller reduktion av industriproduktion och real BNP. 

Vanligen räknar man med ett långsamt uppsving från våren 1983 , 
lett av USA. Men ingen tror på en snabb återhämtning. Många 
befarar att ökningstakten i produktionen blir  så svag att den höga 
arbetslösheten består. En konjunkturuppgång kan bli kortvarig om 
återkommande inflationstendenser skall brytas med en ny skärp­
ning av penningpolit iken. Men det finns också mer pessimistiska 
uppfattningar som hänvisar ti l l  ri sker för en kommande kumulativ 
fördjupning av recessionen. Denna risk kunde aktualiseras genom 
en internationell kris i det labi la finansiell a  systemet som skul le 
kunna förstärkas av en framtvingad kontraktiv polit ik i l edande 
länder. 

Särski lt utsatta riskområden 
Den ekonomiska och politi ska situationen i olika l änder l ikaväl 
som relationerna på det internationel la planet är i själva verket så 
unika att erfarenheter från t idigare skeden, t ex 30-talet eller 70-
talet ,  inte är ti l l  någon ledning. Vi avslutar detta kapitel med en 
redovisning av vad vi uppfattar som särski lda ri skområden. 

Det labil a  valutaekonomiska och finansiel la läget för en rad pro­
minenta u-länder (Mexiko, Argentina, Brasi l ien m fl) och östländer 
betyder både depressiva tendenser och ri sker för finansiell a  kriser. 
Stagnerande eller krympande export , fallande råvarupriser samt 
hög och växande skuldtjänstbel astning betyder valutapåfrestningar 
som inte kan klaras genom ökad upplåning. Restriktionspoli t ik och 
ökad protektionism framtvingas. 

Betalningsinställel ser och tvång ti l l  omförhandling av gamla lån 
betyder påfrestningar på det internationel la  banksystemet. Det 
finns risk för kollaps på ol ika punkter med kedjeeffekter över hela 
systemet som följd (kanske i analogi med vad som hände 1931) . 
Moratorium för internationella lån ti l l  l änder i betalningskris skulle  
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kunna utlösa en våldsam internationell kreditkris med oöverskådli­
ga chockverkningar på den labila världskonjunkturen. IMF har inte 
resurser att motverka en sådan kris. 

Den starkt höjda internationella räntenivån har bidragit till de 
ökade påfrestningarna. De korta och medelfristiga krediter som 
gavs under 70-talet förnyas till väsentligt högre räntekostnader. 
Det har inte hänt sedan 30-talet att räntesatserna stigit radikalt 
under själva recessionen och hållits på en orimligt hög nivå. När 
samtidigt inflationstakten varit i fallande har realräntan nått absur­
da lägen, 6 - 8 procent i USA, Storbritannien och en del andra 
länder. Det har funnits en klar tendens till att räntesatserna sjunkit 
långsammare än prisstegringstakten. 

En annan destabiliserande konsekvens av den hårt restriktiva 
penningpolitiken särskilt i Storbritannien och USA hänför sig till 
effekter på växelkurserna. Både pundet och särskilt dollarn har 
blivit starkt övervärderade till följd av uppgången i räntesatserna. 
Stegringen i pund och dollarkurser har visserligen effektivt bidragit 
till dämpningen i inflationstakten i dessa länder men samtidigt 
medfört fördjupad recession och ökad arbetslöshet med stagna­
tionseffekter på u trikeshandeln. Osäkerheten om särskilt dollar­
kursens u tveckling bidrar till instabiliteten i det internationella va­
luta- och kreditsystemet. Ett kommande fall i dollarn - vilket förr 
eller senare blir nödvändigt - kan innebära nya störningar. 

Den monetaristiska åtstramningspolitiken har i många länder 
kommit i konflikt med budgetpolitiken. Finansiering av stora bud­
getunderskott har vid en given stram penningpolitik medfört ut­
trängningseffekter genom stigande räntesatser. Inflationsförvänt­
ningarna har också drivits upp inför utsikterna till fortsatt växande 
budgetunderskott. Detta förhållande försvårar försök att pressa 
ned räntenivån. Konsekvensen blir att regeringarna alltmer tvingas 
strama åt finanspolitiken genom .att begränsa utgifter och höja skat­
ter. Tendenser i denna riktning är genomgående för alla indu­
striländer. 

Här möter vi en klart annorlunda attityd till finanspolitikens 
möjligheter och uppgifter än under 70-talet och tidigare. Under 
recessionen 1974-75 steg de offentliga utgifterna i förhållande till 
BNP markant för OECD-länderna. Nu kämpar regeringarna för att 
hålla tillbaka utgiftsökningen och hindra även den ökning av under­
skotten, som är en automatisk följd av konjunkturnedgången. Det 
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är egentligen fråga om samma vanmäktiga kamp mot budgetun­
derskotten som under 30-talet. 

Växande arbetslöshet och på många håll sjunkande reallöner 
plus i en del fall stigande sparkvot förstärker tendensen till sjunk­
ande privat konsumtion . Vid rådande låga kapacitetsutnyttjande 
och höga realräntor finns ingen möjlighet till snar återhämtning av 
långsiktiga investeringar. Konkurser och företagsnedläggelser ökar 
starkt i en rad länder . Härtill kommer en genuin osäkerhet om 
framtiden , en pessimistisk stämning i företagarkretsar. Någon mot­
konjunktur från den offentliga sektorn är inte att vänta - snarare 
tvärtom. Det är sålunda bäddat för en förlängd och fördjupad 
internationell recession - eventuellt på väg mot depression. 

För många små och medelstora länder står hoppet till en export­
ledd konjunkturuppgång , av samma slag som i tidigare recessioner. 
Den internationella handelns stagnation kan grusa sådana förhopp­
ningar. Det råder en intensiv konkurrens om exportmarknaderna, 
framför allt vad gäller standardvaror, där NIC-ländernas offensiv 
blir särskilt störande när totalefterfrågan stagnerar . Alla konkur­
rensmedel används: prissänkningar ( särskilt för råvaror), export­
kreditsubventioner, långa och billiga krediter för kapitalvaror. 
Tendensen till smygprotektionism av olika slag blir allt starkare. 
Liksom på 30-talet söker olika länder hävda sina exportindustriers 
konkurrenskraft genom kostnadsdeflation och deprecieringar. Alla 
dessa tendenser leder till ett depressivt tryck (med prisfallstenden­
ser i dollar). 

Det finns sålunda starka krafter som verkar i depressiv riktning 
på världsekonomin, krafter som samverkar i en kumulativ tendens: 
stagnation och nedgång i världshandelns volym framtvingar en re­
striktiv politik inom en rad länder med svaga betalningsbalanser 
och utan tillgång till internationella krediter. Denna politik verkar 
ytterligare försvagande på världshandeln, och detta hämmar ex­
pansionsmöjligheterna i andra länder och förstärker de protektio­
nistiska tendenserna. Försök från olika länders sida att genom dep­
recieringar och antiinflationspolitik förstärka respektive lands kon­
kurrenskraft tenderar att bli självförstörande och öka det depressi­
va trycket. Riskerna för kollaps i det internationella finanssystemet 
ökar med ett växande depressivt tryck på betalningsbalanser och 
internationell handel. 

Det paradoxala - och kanske hoppfulla - är att dessa depressiva 
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t endenser utgör mer eller mindre oundvikliga uttryck för sanering 
av jämviktsbristerna. Dämpning av inflationstakten, reducering av 
för höga reallöner, nedskärning av för höga offentliga utgifter, eli­
minering av betalningsbalansunderskott ,  all t  detta sker just under 
ett depressivt tryck genom en restriktiv ekonomisk polit ik. Fram­
gången i l edande länder vad beträffar dämpningen i inflationstak­
ten och sänkningen av reallönerna är påtaglig. Det är möjl igt att 
centralbanker och regeringar ti l l  slut anser sig ha fått bukt med 
inflationsförväntningarna, samtidigt som sanerade pris-lönerelatio­
ner ger goda betingelser för en lönsamhetsförbättring. Det starkas­
t e  skälet för en omläggning av den ekonomiska politiken borde 
dock vara den växande insikten om en överhängande risk för en 
internationell finanskris och utsikten att recessionen skall urarta i 
en depression. 

USA måste sänka räntan 

En lättnad i penningpolit iken, som i viss mån redan skett i USA, 
kan motiveras av att väsentl iga saneringsmål nåtts: nedbantad in­
flationstakt, sänkta reallöner, höjd realräntenivå ti l l  vilken lönsam­
hetsnivån på l ängre sikt skall anpassas. En expansiv penningpolit ik 
med sänkta nominel la räntesatser utgående från USA är ett nöd­
vändigt men inte ti l lräckligt vi l lkor för en konjunkturvändning upp­
åt. En vändning i lagercykeln, en förbättring i företagsklimatet och 
ökande konsumtionsutgifter bör som så många gånger tidigare -
när åtstramningspolit iken lättat - ge grunden för ett sti l la uppsving 
i den amerikanska konjunkturen, följt av en internationell åter­
hämtning. Ingen räknar dock med ett språngartat uppsving l iknan­
de det 1975-76. 
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Det är mot denna komplicerade och riskfyl lda internationel la 
bakgrund som den ekonomiska politikens möjligheter och ri sker i 
Sverige måste diskuteras. 

Kommentar av Erik Lundberg 
Det un ika i världskonjunkturen hösten 1 982 presenteras i detta kapi­
tel .  Den onormalt långa recessionen från 1 980 har fördjupats och 
förlängts genom en starkt anti-inflation istisk pol it ik i ledande länder. 
Aldrig förr har de under recessionsbotten nominella och reala ränte­
satser legat så högt, samtidigt som ansträngningar gjordes att hålla 
nere och skära ned statsutgifterna. Kontrasten är frapperande mot 
den anti-cykliska polit iken i t id igare recessioner, och då särski lt mot 
70-talets djupa men hastigt övergående konjunkturbakslag . 



Det var lätt för oss att i detta kapitel redovisa goda skäl för en 
kommande långsam och uppbromsad konjunkturuppgång - därför 
att "starka krafter verkade i depressiv riktning" . Inräknat bland 
dessa krafter var risken för kollaps i det internationella finans- och 
valutasystemet, som skul le framtvinga depressiva och protektionis­
tiska åtgärder - inte minst i raden av U-länder. 

Det är kanske förlåtl igt att göra prognosmisstag i en un ik konjunk­
tursituation. Detta gäl ler i första rummet USA-konjunkturen. Det 
amerikanska uppsvinget blev i själva verket ovanl igt kraftigt, med 
höga språng i utveckl ingstakten för produktionen under 1 983 och 
första halvåret 1 984. I själva verket syns de bestående stora federala 
budgetunderskotten ha inneburit en starkt expansiv "Keynesiansk" 
pol icy, som inte i väsentl ig grad bromsats upp av den restriktiva 
penningpol it iken med höga reala räntesatser. 

Ti l l  de unika dragen i 1 982 -84 års konjunkturuppsving hör det 
stora och växande amerikanska importöverskottet och rekordhöga 
underskottet i bytesbalansen , som täckts av kapital import i o l ika 
former. I själva verket har kapitalexporten t i l l  USA och därmed efter­
frågan på dollar bl ivit så stark, att dol larkursen varit i snabbt stigande 
och lett til l en betydande övervärdering av dol larn (ur bytesbalans­
synpunkt) . 

Tack vare detta stora och växande importöverskott har den ameri­
kanska expansionen fått starka " lokomotiv-effekter" på utveckl ingen 
i andra delar av världen. Men i stäl let för den faktiska koordinering av 
stabi l iseringspol it iken i industri länderna (som i uppgången 1 975- 79) 
har en restrikt iv finans- och penn ingpol it ik i Västeuropa dämpat im­
pulserna från USA, så att konjunkturuppgången här bl ivit tveksam 
och haltande - ungefär som förutsetts i kapitlet. 

Det nya och oförutsedda gäller al ltså den ekonomiska pol it iken i 
USA, och framför allt den dynamiska vital iteten i det amerikanska 
näringsl ivet , som utvecklats normalt trots höga räntesatser och svag 
internationell konkurrenskraft. Med den model l för konjunktursam­
manhangen, som l igger t i l l  grund för bedömningen i detta kapite l ,  
borde ett starkt konjunkturuppsving förutsätta mer expansiv pen­
n ingpol it ik, sänkta räntesatser och sannol ikt fal lande dol lar - och 
därmed nya inflationsimpulser. Det nya och annorlunda med kon­
junkturuppgången efter 1 982 är i själva verket - för första gången 
under efterkrigstiden - just en ny stabi l itet i pris- och löneläge i 
ledande länder och frånvaron av al lmän prisstegring på internationel­
la råvarumarknaden - och snarast prisfal lstendenser på olja. Denna 
möj l ighet - i strid mot t id igare erfarenheter - hade vi inte räknat 
med . 
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Lars Calmfors 

I föregående kapitel har vi diskuterat de ekonomisk-politiska frå­
geställningarna i de stora industriländerna. Det kan vara av intresse 
att också jämföra de stabili seringspolit iska problemen i Sverige 
med dem i mindre OECD-länder. Med utgångspunkt från en sådan 
jämförelse diskuterar vi i detta kapitel valet av stabiliseringspolitisk 
strategi i Sverige på kort och lång sikt. 

En internationell jämförelse 
Grundproblemet för alla OECD-länder· under det senaste decen­
niet har varit de nya typerna av störningar i världsekonomin. Me­
dan 50- och 60-talen karaktäriserades av tillfälliga efterfrågestör­
ningar , dominerades 70-talet av permanenta störningar på utbuds­
sidan. Dessa lagrades ovanpå den tendens mot en permanent högre 
inflationstakt som gjort sig gällande från slutet av 60-talet. 

Till skillnad från 50- och 60-talens tillfälliga konjunkturstörning­
ar , som kunde jämnas ut genom en kontracyklisk penning- och 
finanspolit ik, ställde de nya typerna av störningar krav på minska­
de reallöner. 

Svårigheterna att få till stånd den nödvändiga reallöneanpass­
ningen har varit särskilt stora i de mindre OECD-länderna. Pro­
blemen i Sverige, Finland, Danmark, Norge, Belgien, Nederlän­
derna och Österrike är mycket likartade. Gemensamt för dessa 
länder är inte bara en utebliven reallöneanpassning efter den första 
oljekrisen utan dessutom en försämring av det relativa kostnadslä­
get gentemot de stora industriländerna omkring 70-talets mitt . Det­
ta framgår av diagrammen 4-10. 

Försämringen av det relativa kostnadsläget vid 70-talets mitt är 
en huvudförklaring t ill att stagnationen i den konkurrensutsatta 
sektorn blivit så djup i dessa länder. Spegelbilden av detta är  de 
stora underskotten i bytesbalans och statsbudget i flera av länderna 
(bytesbalansunderskotten kan utläsas i diagrammens högra delar) .  

För de mindre OECD-länderna kan de senaste åren ses som ett 
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DIAGRAM 4-10  
Utveckling a v  lönekostnad, växelkurs, arbetslöshet och bytesbalans I sju 
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I diagrammens vänstra delar anges de relativa lönekostnaderna per enhet i gemen­
sam valuta (kvoten mellan inhemsk lönekostnad per enhet och ett vägt genomsnitt 
för övriga OECD-länder) . Definitionsmässigt gäller att den relativa lönekostnaden 
per enhet i gemensam valuta = relativ produktivitet x effektiv växelkurs x relativ 
lönekostnad per timme i lokala valutor (kvoten mellan inhemsk lönekostnad per 
timme i inhemsk valuta och ett vägt genomsnitt av lönekostnaderna i respektive 
valutor i övriga OECD-länder). En ökning av de relativa lönekostnaderna i lokala 
valutor innebär att de inhemska lönekostnadsstegringarna varit snabbare än det 
vägda genomsnittet i resten av OECD-området vid givna växelkurser. En ökning av 
den effektiva växelkursen är l iktydig med en appreciering. OECDs viktsystem som 
bygger på den s k  MERM-modellen har använts. Det ger i stort sett samma bild som 
andra beräkningar. I diagrammens vänstra delar anges den öppna arbetslösheten 
och bytesbalansen i procent av BNP. 
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utdraget försök att åstadkomma en sådan kostnads- och reallöne­
anpassning att det åter blir möjligt att kombin�ra full sysselsättning 
med jämvikt i bytesbalansen. I princip kan man skilja mellan tre 
olika metoder att genomföra denna anpassning: att genom devalve­
ring förändra kostnadsrelationerna vid en oförändrad inhemsk lö­
nekostnadsstegring; att genom en stram efterfrågepolitik pressa ned 
de inhemska lönekostnadsstegringarna under utlandets; att genom 
statliga inkomstpolitiska ingrepp pressa ned de inhemska lönekost­
nadsstegringarna under utlandets. 

Den vedertagna uppfattningen är att devalveringar och inkomst-
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DIAGRAM 1 1  a-c 
Inflationen 1 970-82 
(konsumentprisindex) 

Käl la: OECD 
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polit ik kan skynda på en kostnadsanpassning, men att en åtstram­
ningspolit ik krävs för att anpassningen skall bli varaktig. Däremot 
finns knappast någon enighet om i vilka doser metoderna skall 
kombineras. De mindre OECD-ländernas olika erfarenheter ger 
emellertid möjligheter ti l l  jämförelser. 

Sverige skil jer sig från övriga länder därigenom att vi valt en 
renodlad devalveringsstrategi med större devalveringar 1 977 (två 
stycken på 6 respektive 1 0% ), 1 981 (1 0% ) och 1 982 (1 6% ). Det är 
dessa devalveringar som givit den stora förbättringen av det relati­
va kostnadsläget , även om något långsammare lönekostnadsök­
ningar ·än omvärldens också givit ett visst bidrag fr o m  1 979. Priset 
för denna devalveringspolit ik h�r blivit en jämförelsevis snabb in­
flation (jfr diagram 1 1  a). Denna kommer till följd av den senaste 
devalveringen att öka kraftigt under 1 983. 
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Det är av särskilt intresse att jämföra Sverige med Finland, som 
1 977-78 genomförde en serie devalveringar (på sammanlagt cirka 
1 7% ) .  Dessa kombinerades med en stram ekonomisk polit ik som 
ledde ti l l  en betydande ökning av arbetslösheten (arbetslösheten 
kan utläsas i högra delen av diagrammen 4- 1 0) .  Denna politik 
gav flera år av snabb exportledd ti l lväxt och en bättre bytesbalans­
utveckling än i Sverige . Industriproduktionens ökningstakt efter 
devalveringarna kom att li gga högt över O ECD-genomsnittet ,  men 
trots detta har den öppna arbetslösheten legat kvar på en betydli gt 
högre nivå än i Sveri ge. Men den successiva försvagning av det 
relativa kostnadsläget som ägt rum sedan 1 980 i Finland - som en 
följd av snabbare lönekostnadsutveckling och en appreciering av 



Låg inflation genom 
appreciering 

valutan - i llustrerar också hur stora svårigheterna är att uppnå en 
varaktig kostnadsanpassning. Ett höj t kapacitetsutnyttj ande till 
följ d av en framgångsrik  kostnadsanpassning kan snabbt leda till en 
ny erodering av det relativa kostnadsläget. Detta förklarar varför 
valutan åter deprecierats. 

I de övriga länderna har försök till inkomstpolit ik spelat en stor 
roll. Nederländerna och Österrike är exempel på hur det går att 
förbättra det relativa kostnadsläget genom att bryta ner takten i de 
inhemska lönekostnadsstegringarna. 

I stället för att devalvera har dessa länder valt att bedriva en 
hårdvalutapolitik i den meningen att valutan bundits till D-marken 
med apprecieringar som följ d. Det har därför varit möj ligt att be­
hålla en låg inflationstakt (j fr diagram 1 1  b). Den kraftiga kost­
nadsanpassningen i Nederländerna har dock skett till priset av en 
betydande höj ning av arbetslösheten, medan den betydligt mindre 
anpassningen i Österrike ägt rum samtidigt som arbetslösheten 
ökat relativt obetydligt . 

Kontrasterande exempel på att en åtstramningspolitik i kombi ­
nation med inkomstpolit ik endast långsamt ger effekt är Danmark 
och Belgien. Dessa länder har också försökt bedriva en hårdvaluta­
politik. Men trots en kraftigt ökad arbetslöshet har takten i de 
inhemska lönestegringarna inte dragits ner ti llräckligt under om­
världens (något kraftigare i Belgien än i Danmark där inflationsut­
vecklingen varit ungefär som den svenska - se diagram 9: 2 b och 
c) . I Danmarks fall har en mer betydande kostnadsanpassning 
kommit till stånd först i samband med den kraftiga effektiva depre­
ciering som skett fr o m  1 979. Också Belgien har under 1 982 tving­
ats slå in på en devalveringspolitik som i varj e fall på kort sikt 
kommer att förbättra det relativa kostnadsläget men också driva 
upp inflationstakten. 

Norge, slut ligen, är ett ytterligare exempel på svårigheterna att 
åstadkomma en varaktig kostnadsanpassning. Den anpassning som 
åstadkoms genom 1 977 års devalvering och det efterfölj ande löne­
stoppet 1 978-79 har under 1 981-82 till stor del ätits upp på grund 
av en effektiv appreciering, till vilken de inhemska lönekostnads­
stegringarna inte anpassat sig .  Det ligger nära till hands att sätta 
detta i samband med en relativt expansiv efterfrågepolit ik och den 
internationellt sett mycket låga arbetslösheten. 

Den relativa kostnadsutvecklingen i diagrammen ger en grov bild 
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av hur den internationella konkurrenskraften utvecklats. Man bör 
emellert id vara försikt ig vid jämförelser över längre perioder. Hu­
ruvida kostnadsläget återställts t ill en viss tidigare nivå säger myc­
ket litet. Det enda kriteriet på om kostnadsläget ligger rätt är om 
det är möjligt att uppnå en sådan storlek på den konkurrensutsatta  
sektorn (K-sektorn) att man kan kombinera full sysselsättning och 
jämvikt i bytesbalansen och samtidigt få önskad fördelning mellan 
privat och offentlig efterfrågan. 1 

I den mån ett land tappar andra konkurrensfördelar (t ex  kvali­
t et sförsprång till konkurrenterna) eller där t illväxten i expansiva 
branscher måste vara särskilt stark för att kompensera för en hög 
andel struktursjuka branscher - vilket särskilt torde gälla Sverige 
och Belgien - krävs en särskilt stor kostnadsanpassning. Ju längre 
tid kostnadsläget legat för högt, desto nödvändigare blir det att 
kostnadsläget under en längre period också " skjuter under" sitt 
långsiktiga jämviktsvärde för att det skall bli möjligt att inom rimlig 
t id återvinna förlorade marknadsandelar. Direkta jämförelser mel­
lan storleken i olika länders kostnadsanpassning är därför knappast 
meningsfulla. 

Det är också för t idigt att dra några slutsatser om de långsiktiga 
effekterna på det relativa kostnadsläget av de senaste årens deval­
veringar. Men jämförelserna illustrerar ändå hur också andra län­
der brottats med liknande problem som vi. En viktig slutsats är att 
det uppenbarligen går att förbättra kostnadsläget utan att devalve­
ra - det visar exemplen Österrike och Nederländerna. 

Möjl igheter och risker efter devalveringen 
Den senaste svenska devalveringen innebär ett försök att i ett slag, 
åstadkomma den nödvändiga kostnadsanpassningen. Genom sin 
storlek innebär devalveringen både möjligheter och risker. Det är 
lätt att måla såväl framgångs- som riskscenarier. 

I framgångsscenariet blir den uppnådda förbättringen av kost­
nadsläget bestående. I nflat ionseffekterna begränsas t ill en en­
gångsvåg av prishöjningar som sköljer över ekonomin utan att lö­
nekostnadsstegringarna dras upp. Precis som på 30- och 50-talen 
1 Eftersom den offentl iga efterfrågan har ett lägre importinnehåll än den privata, 
kan - inom vissa gränser - de negativa effekterna av ett högre relativt kostnadslä­
ge på sysselsättn ing och bytesbalans motverkas av att den totala efterfrågan vrids 
om från privat till offentlig. 
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leder en undervärdering av valutan till den långsiktiga expansion av 
K-sektorn som krävs för att jämvikten i bytesbalansen skall kunna 
återställas. En neddragning av den offentliga sektorns tillväxt ska­
par det på längre sikt nödvändiga resursutrymmet för K-sektorns 
expansion. Denna expansion innebär samtidigt att en återgång till 
full sysselsättning och balanserad tillväxt blir möjlig. På den finan­
siella sidan skapar en långsammare offentlig expansion förutsätt­
ningar för en kraftig minskning av statens budgetunderskott. Med 
detta scenario skulle en successiv återgång till ekonomisk balans bli 
möjlig . En balansskapande expansion av K-sektorn kommer dock 
att ta tid. 

I riskscenariet kommer inflationseffekterna av devalveringen 
inte att kunna begränsas till en engångsanpassning av prisnivån. I 
stället utlöses pris- och löneökningar som snabbt äter upp den upp­
nådda förbättringen av kostnadsläget . Den neddragning av den 
offentliga sektorns expansion som på längre sikt är nödvändig för 
att ge K-sektorn tillräckligt resursutrymme kommer inte till stånd. 
Tvärtom blir nya ökningar av de offentliga utgifterna nödvändiga 
för att hålla sysselsättningen uppe. I den mån dessa inte finansieras 
förvärras underskottsproblemen med risk att nya devalveringar 
tvingas fram . 

Försöker man finansiera en fortsatt hög expansionstakt för den 
offentliga sektorn med höjd moms och/eller höjda arbetsgivaravgif­
ter med åtföljande prishöjningar och press på den privata konsum­
tionen är risken i stället stor för kompensationskrav . Det är lätt att 
skissera en ond cirkel av skattehöjningar - ökad inflation - ny 
offentlig expansion - nya skattehöjningar osv. Får vi en sådan 
utveckling har devalveringen bara fungerat som en tillfällig kon­
fliktlösare som lyft upp inflationen till en högre takt utan att någon 
real anpassning i ekonomin ägt rum . 

Det centrala för om kostnadsanpassningen skall bli varaktig är 
att de långsiktiga marknadsmässiga förutsättningarna skapas . Höj­
ningen av det relativa kostnadsläget och reallönerna under 70-talet 
kan ses i ljuset av den kraftiga ökningen av den offentliga sektorns 
arbetskraftsefterfrågan och dess utträngningseffekter på K-sek­
torn . Det torde i dag råda stor enighet om att en långsammare 
expansion av den offentliga sektorn är en nödvändig förutsättning 
för K-sektorns expansion . Däremot kan man diskutera i vilken 
tidsordning en omstrukturering av ekonomin bör ske. Den ena 
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möjligheten är att åtstramningen i den offentliga sektorn kommer 
först och får bilda underlag för en successiv tillväxt i K-sektorn . 
Den andra möjligheten är att vänta tills expansionen i K-sektorn 
kommit igång och först då dra ner tillväxten i den offentliga sek­
torn. 

Den senare strategin kan förefalla lockande i ett läge då devalve­
ringen inte ger några omedelbara sysselsättningseffekter utan tvärt­
om genom den kraftiga nedpressningen av den privata konsumtio­
nen riskerar att skapa sysselsättningsproblem i hemmamarknads­
sektorn. En sådan strategi skulle kunna motiveras med att man sett 
svårigheterna att dra ned den nominella lönestegringstakten under 
en viss nivå som det främsta hindret för en av alla önskad kostnads­
anpassning och att devalveringen nu fört ner reallöner och relativt 
kostnadsläge till en jämviktsnivå. I så fall skulle en försiktigt expan­
siv efterfrågepolitik inte behöva driva upp lönestegringstakten. 

Tror man däremot att reallöner och kostnadsläge före devalve­
ringen inte var något "olycksfall i arbetet" utan i stort sett speglade 
den relativa förhandlingsstyrkan hos arbetsgivare och löntagare , 
framstår en fortsatt stram efterfrågepolitik som nödvändig för att 
förhindra en inflationsspiral som äter upp förbättringen av kost­
nadsläget. Får vi en sådan inflationsutveckling, kommer den nöd­
vändiga expansionen av K-sektorn aldrig till stånd. Då låser vi fast 
oss ytterligare i den nuvarande underskottssituationen och ökar 
riskerna för att drastiska politikomläggningar blir nödvändiga i 
framtiden . Det finns således en stor risk att kortsiktiga sysselsätt­
ningsökningar som kan uppnås med en expansiv politik kommer att 
leda till en högre arbetslöshet på lång sikt. 

Men efterfrågepolitikens utformning måste bedömas också ut­
ifrån de internationella förutsättningarna. Om den internationella 
depressionen drar ut på tiden ökar utrymmet för en inhemsk efter­
frågepolitik. I en djup internationell svacka är det lättare att moti­
vera budget- och bytesbalansunderskott som innebär att vi minskar 
de framtida konsumtionsmöjligheterna för att hålla sysselsättning­
en uppe i dag. Rådande underskott innebär emellertid att manöverut­
rymmet är ytterst begränsat. 

Men också i en utdragen internationell lågkonjunktur är stabili­
seringspolitiska åtgärder i syfte att hålla sysselsättningen uppe för­
enade med stora risker. Erfarenheterna från 70-talet visar hur svårt 
det är att anpassa konjunkturpolitiken rätt i tiden. Insatser som är 
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avsedda att vara temporära blir lätt permanenta och minskar där­
med incitamenten til l  långsiktiga anpassningar. Särskilt stora har 
svårigheterna varit att snabbt dra ner den offentliga konsumtionen 
när konjunkturerna vänt uppåt. 

Sammanfattningsvis finns det en stor risk att förbättringen av 
kostnadsläget endast blir tillfällig om vi inte har tålamod att vänta 
ut en långsam förbättring av sysselsättningsläget. Devalveringen 
löser inte automatiskt externbalansproblemen och ökar utrymmet 
för efterfrågepolitiken. Tvärtom skapar inflationsriskerna allvarli­
ga begränsningar .  

De långsiktiga spelreg lerna 
Devalveringen aktualiserar också frågan om de långsiktiga spelreg­
lerna för stabiliseringspolitiken och lönebildningen. Hur skall an­
svaret för olika mål fördelas mellan statsmakter och arbetsmark­
nadsorganisationer? En sådan diskussion kan koncentreras på de 
centrala målen sysselsättning, inflationstakt och relativt kostnadslä­
ge . Det relativa kostnadsläget utgör visserligen inget ekonomisk­
politiskt mål i sig men bestämmer om jämvikt i bytesbalansen kan 
kombineras med full sysselsättning och en viss fördelning mellan 
privat och offentlig efterfrågan (jfr nedan) . 

Den ansvarsfördelning som gällde under 60-talet och början av 
70-talet kan tolkas på följande sätt. Statsmakterna garanterade full 
sysselsättning genom finans-, penning- och arbetsmarknadspoliti­
ken. De bestämde också den allmänna inflationstrenden i den me­
ningen att den låstes til l  utlandets genom en fast växelkurs. Arbets­
marknadsparterna bestämde det relativa kostnadsläget i K-sektorn 
genom den nivå löneökningarna lades på i förhållande til l  lönekost­
nadsökningarna i omvärlden. Eftersom priserna i K-sektorn i stort 
sett följde utlandsinflationen bestämdes härigenom också vinst­
och löneandelarna i denna sektor. 

Med en sådan ansvarsfördelning - där staten garanterar syssel­
sättningen oberoende av reallön, vinster och relativt kostnadsläge 
- finns det ingen inbyggd spärr mot snabba reallöneökningar. Det 
var därför naturligt att man under 60-talet och början av 70-talet 
fick kraftiga reallönehöjningar som successivt pressade ned vinst­
andelen i K-sektorn. Den fulla sysselsättningen kunde ändå klaras, 
eftersom den arbetskraft som slogs ut från K-sektorn sögs upp av 
den offentliga sektorn. Samtidigt höl ls bytesbalansen i jämvikt, 
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eftersom den privata konsumtionens ökningstakt dämpades genom 
en successiv ökning av skattetrycket . Denna operation var möjl ig, 
eftersom den offentl iga efterfrågan hade ett lägre importinnehåll 
än den privata .  

I ett läge då det rådde betydande polit isk enighet om att den 
offentl iga sektorn borde expandera var denna utveckl ing inte för­
enad med så stora problem. Men i ett läge då man vi ll få ti l l  stånd 
en expansion av K-sektorn blir situati onen en annan. Då kan den 
skisserade ansvarsfördelningen endast fungera med ett stort mått 
av ansvarstagande från löntagarorganisati onernas sida . 

En huvudfråga i dag är hur det skall bli möjligt att komma ur den 
ansvarsfördelning som vi glidit in i från mitten av 70-talet .  Anpass­
ningarna av vinster och relativt kostnadsläge har under den senaste 
femårsperioden skett genom upprepade devalveringar och inte ge­
nom att takten i lönekostnadsstegringarna dragits ned under utlan­
dets. Grovt sett innebär detta att arbetsmarknadens parter fått 
bestämma inflationsutvecklingen och att statsmakterna för att upp­
rätthål la sysselsättningen tagit över ansvaret för vinster och det 
relativa kostnadsläget i K-sektorn. 

Med detta system kan visserligen statsmakterna under viss tid 
kanske hjälpligt klara det relativa kostnadsläget och sysselsättning­
en men endast ti l l  pri set av att spärren mot nominella löneökningar 
och inflation tagits bort . Hur stor denna risk är i l lustreras av hur 
det institutionella systemet på arbetsmarknaden tycks ha anpassat 
sig ti l l  en allt högre miniminivå för de nominella lönekostnadsök­
ningarna :  trots en växande arbetslöshet låg de lägsta tänkbara löne­
kostnadsökningarna för 1983 redan före devalveringen på ci rka 1 0  
procent . Vi har fått ett orimligt system där olika "avtalsrörelser" 
lagras på varandra :  det skall finnas utrymme för såväl statli ga höj­
ningar av arbetsgivaravgifterna , centrala generel la lönepåslag, oli ­
ka slag av specialpotter för ski lda grupper, inflations- och följsam­
hetsklausuler ,  förbundslöneökningar som för lokal löneglidning. 

1982 års 16-procentiga devalvering skul le kunna uppfattas som 
ett försök att redan i förväg anpassa växelkursen til l väntade löne­
kostnadsökningar. Det innebär i så fal l  stora ri sker för att principen 
om att reallöne- och kostnadsanpassningar skall ske inte genom 
dämpade lönekostnadsstegringar utan genom inflation ytterligare 
befästs. Om detta leder ti l l  ökade farhågor för att den underliggan­
de inflationstrenden inte brutits, urholkas de positiva effekterna av 
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devalveringen också på företagens kortsiktiga beteende. Dessa vå­
gar inte fatta beslut på grundval av ett kostnads- och vinstläge som 
inte uppfattas som bestående . 

Det är resonemang av detta slag som ligger bakom tanken att 
stabiliseringspolitiken i stället borde utformas utifrån en prisstabili­
seringsnorm (se Konjunkturrådets rapport 1980-81). Växelkurspo­
litiken skul le då användas för att uppnå en målsatt prisstegringstakt 
i K-sektorn och penning- och finanspolitiken samordnas med denna 
växe lkurspolitik . Statsmakterna skul le göra k lart att de inte har för 
avsikt, och i längden inte hel ler möj lighet , att undanröja den nega­
tiva vinstutveckling och i sista hand arbetslöshet som uppkommer 
til l  följd av en oförmånlig kostnadsutveckling. I stället måste ar­
betsmarknadens parter ta ett större ansvar för sysselsättningen. 

Tanken bakom en sådan ansvarsfördelning är att en långsiktigt 
hög sysselsättning kan uppnås endast i ett system med långsam 
inflation .  Det gäl ler att skapa ett system där fria förhandlingar 
mellan arbetsgivare och löntagare leder til l  en för samhället som 
helhet godtagbar lönekostnadsutveckling. Sannolikheten för detta 
ökar om kostnaderna för alltför höga löneökningar blir k lart synli­
ga och fal ler  direkt på de arbetsgivare och löntagargrupper som är 
berörda. Detta är inte fal let om höga löneökningar ständigt pareras 
genom devalveringar e l ler en expansiv efterfrågepolitik. Kostna­
derna för löneökningarna - hög inflation med negativa inkomst­
och resursfördelningseffekter samt bytesbalans- och budgetunder­
skott - blir då mindre påtagliga och sprids ut över  hela samhäl let. 

Genom att stärka antiinflationskrafterna bör en sådan prisstabili­
seringspolitik minska sannolikheten för inflationsstörningar och 
därmed också behovet av aktiva stabiliseringspolitiska insatser från 
statsmakterna för att städa upp efter sådana störningar. Syftet är 
således att uppnå en på längre sikt bättre sysselsättningsutveckling 
än i ett system utan til lräckliga inflationsspärrar. 

En prisstabiliseringspolitik innebär inte att en normal konjunk­
turpolitik överges .  Man måste skilja mellan störningarnas karaktär. 
Argumentationen ovan har gäl lt riskerna med att "ackommodera" 
permanenta Iönestörningar. Däremot bör til lfäl liga efterfrågestör­
ningar av 50- och 60-talskaraktär motverkas genom aktiva stabilise­
ringspolitiska insatser .  

För att e n  prisstabiliseringspolitik skall lyckas ställs också andra 
krav. Statsmakterna får inte inteckna en alltför stor del av löneut-
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rymmet genom beslut om höjda arbetsgivaravgifter. Och den 
offentliga sektorn måste som arbetsgivare uppträda mycket stramt i 
löneförhandlingarna. En politik som syftar till att ge den privata 
sektorn incitament att hålla löneökningarna nere blir meningslös 
om inte också den offentliga sektorn håller emot stora lönekrav. 
Betydelsen härav har klart illustrerats i t ex 1975 och 1980 års 
avtalsrörelser, då avtalen i den offentliga sektorn bidrog till att 
driva upp lönestegringstakten i hela ekonomin. Det är därvid sär­
skilt viktigt att vi kommer ifrån det nuvarande systemet av följsam­
hetsklausuler, så att relativlöneförändringar blir möjliga och infla­
tionen inte ständigt hålls vid liv av en " löne-lönespiral" . 

Man kan också diskutera andra metoder. Framför allt i USA och 
England har det förts en debatt om en s k  skattebaserad inkomstpo­
litik (tax-based incomes policies -- TIP), enligt vilken skatteföränd­
ringar skulle användas för att skapa incitament till låga löneökning­
ar. Tankegångar av detta slag har ibland förekommit även i svensk 
debatt. Begränsningen av indexeringen av skatteskalorna i skatte­
reformen kan tolkas på detta sätt. 

Det är emellertid knappast troligt att en indexeringsbegränsning 
av detta slag leder till en dämpning av lönekraven. Det är visserli­
gen sant att för löntagarkollektivet som helhet kommer löneök­
ningar utöver indexeringstaket att betala sig dåligt: de kommer i 
stort sett att ätas upp av de prisökningar som utlöses och av de 
skatteökningar som blir följden av att löntagarna drivs upp i högre 
progressivitet. Men därav följer inte att enskilda löntagarorganisa­
tioner kommer att dämpa sina lönekrav. Tvärtom kan den utebliv­
na indexeringen få motsatt effekt. Risken är stor att enskilda lönta­
gargrupper konstaterar att andra gruppers löneökningar kommer 
att leda till sådana prisökningar att den egna reallönen efter skatt 
faller och att man därför försöker kompensera sig för detta. 

Det förefaller inte troligt att man på denna väg skulle kunna 
skapa incitament för lägre avtalsmässiga löneökningar. Det går 
knappast att specialdestinera skatteförändringar till olika lönta­
gargrupper, eftersom dessa inkomstmässigt till stor del "överlap­
par" . Detta är anledningen till att förslagen i USA och England i 
regel inriktar sig på att det enskilda företaget skall straffas eller 
premieras genom förändringar av företagsbeskattningen beroende 
på om löneökningarna ligger över eller under en fastlagd norm. 
Tanken är att därigenom ge det enskilda företaget incitament att 
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hålla löneökningarna nere utan att den totala efterfrågenivån i eko­
nomin påverkas (förslaget kombineras vanligen med någon form av 
generell skatterabatt till företagen så att de cotala budgeteffekterna 
blir noll). 

Ett sådant system förtjänar att diskuteras även i Sverige som 
metod att påverka Iöneglidningen. SAFs bötfällning av medlemsfö­
retag som gått med på kraftiga lokala löneökningar kan tolkas som 
ett försök i denna riktning. Skall ett sådant system ge resultat måste 
dock incitamenten vara betydligt kraftigare. Detta innebär emeller­
tid också problem: expanderande företag som behöver dra till sig 
arbetskraft genom högre löneökningar än på andra håll straffbe­
skattas. Förslaget har heller aldrig prövats i praktiken, och de ad­
ministrativa och statistiska problemen kan vara stora. 

Sammanfattningsvis vill vi hävda att devalveringen innebär en 
kanske unik möjlighet att slå in på en prisstabiliseringspolitik efter­
som den genom sin storlek kan uppfattas som slutpunkten i en 
utdragen anpassningsprocess. Samtidigt skapar de stora inflations­
riskerna ett behov av en sådan stabiliseringspolitik för att försvara 
den kostnadsanpassning som uppnåtts. 

Efter de senaste årens erfarenheter av svårigheterna att hålla 
sysselsättningen uppe vid ett högt relativt kostnadsläge och de un­
derskottsproblem som därvid uppstår, borde det finnas goda möj­
ligheter att vinna förståelse för behovet av återhållsamhet i löne­
bildningen. En nödvändig förutsättning är dock att statsmakterna 
skapar klarhet om vilka spelregler som gäller för stabiliseringspoli­
tiken och lönebildningen och att dessa uppfattas som trovärdiga. 
Sker detta borde pris- och lönestegringarna kunna hållas nere, sam­
tidigt som en successiv återgång till högre sysselsättning blir möjlig. 

En central fråga under de närmaste åren måste emellertid bli hur 
stora sysselsättningspolitiska insatser som är förenliga med behovet 
att skapa trovärdighet för en framtida prisstabiliseringspolitik. Ris­
ken är stor att en expansiv efterfrågepolitik bidrar till förväntningar 
om att också framtida kraftiga pris- och löneökningar skall ackom­
moderas. I så fall kommer sannolikheten för nya inflationsstörning­
ar att öka. Skall arbetslösheten kunna hållas nere under den an­
passningsperiod vi har framför oss, ställs framför allt stora krav på 
att arbetsmarknadens parter accepterar såväl låga genomsnittliga 
löneökningar som förändringar i lönerelationerna mellan olika 
grupper. 
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Författarens kommentarer 1 985 

Kapitlet skrevs omedelbart efter den socialdemokratiska regeringens 
1 6-procentiga devalvering i oktober 1 982 . Ett huvudbudskap är ris­
kerna för en inflationsspiral som äter upp konkurrensfördelarna av 
devalveringen om inte en t i l l räckl igt stram efterfrågepolit ik förs. 

Hur ska man idag se på devalveringen? I ett kortsiktigt perspektiv 
har den varit mer lyckosam än vi trodde 1 982. Den gjordes förmodl i­
gen i rätt internationellt konjunkturläge och har gett en snabb vinst­
uppgång och industrie l l  expansion. Samtidigt har en viss förbättring 
av de offentl iga finanserna åstadkommits och för 1 984 förel igger 
inget undersk,ott i bytesbalansen. 

Men i fråga om inflationsriskerna har i stort sett de varningar som 
görs i kapitlet besannats. Vi har visserl igen haft hjälp i inflationsbe­
kämpningen av att den internationella inflationen dämpats, men un­
der 1 983-84 har lönekostnadsstegringarna legat 3-4 procentenhe­
ter över dem i utlandet. Detta har lett t i l l  att den internationella kon­
kurrenskraften åter försvagats. 

Det ser idag ut som om vår inflationstakt trendmässigt hamnat på 
en högre nivå än utlandets. Detta representerar egentl igen en al lvarl i ­
gare "strukture l l"  förändring än 1 975- 76 års kostnadskris ,  som ut­
gjorde mer av en ti l lfäl l ig olyckshändelse. Åren 1 977-81  låg våra 
lönekostnadsstegringar snarast något lägre än i våra konkurrentlän­
der. 

Enl igt min bedömning har vi idag uttömt de positiva effekterna av 
devalveringen. När vi til l följd härav börjar tappa marknadsandelar 
igen och dessutom om den internationella konjunkturen vänder ne­
dåt ,  kommer t i l lväxtprocessen att avstanna. Vi kommer återigen att 
få underskott i bytesbalansen och de offentliga finanserna kommer 
att försämras. Den minskning av budgetunderskottet, som åstad­
kommits under 1 984, är helt oti l l räcklig för att lösa de långsiktiga 
balansproblemen. 

Avgörande för den framtida utveckl ingen bl i r  !önekostnadssteg­
ringarna under 1 985-87. Det går i skrivande stund inte att bedöma 
om regeringens mål på 5 procents lönekostnadsökningar under 1 985 
kan real iseras. I värsta fall kommer en snabb lönegl idning i den priva­
ta sektorn och omförhandl ingar på den offentl iga sidan att ge högre 
löneökningar redan under året. Det är inte heller osannolikt med en 
upprepning av erfarenheterna från 1 97 4 :  en ti l lfäl l ig dämpning -av 
lönestegringarna utlöser en så�:ian rekyl att det relativa kostnadsläget 
snabbt försämras igen. 

Det mest positiva inslaget i den ekonomisk-pol itiska bi lden är för­
modligen att det vuxit fram en högre grad av tolerans för höga vinster 



i samhället i allmänhet. Det finns också en annan medvetenhet idag 
än 1 982 om den ekonomiska politikens begränsningar när det gäller 
att främja sysselsättningen. Men enl igt min uppfattning räcker inte 
detta för att hålla t i l lbaka inflationen. Organisationsledningarna är i 
alltför hög grad fångna i ett spel , där det inte är möj l igt att ta ti l lräckli­
ga samhällsekonomiska hänsyn. 

Ska vi varaktigt kunna växla ner inflationstakten och klara en hög 
sysselsättning, krävs enl igt min uppfattning en rad systemreformer: 
politisk enighet om att arbetsmarknadens parter måste ta ett större 
ansvar för sysselsättningen , decentralisering av förhandl ingarna i 
offentlig sektor i kombination med "cash l imits" ,  en reformerad ar­
betslöshetsförsäkring som skapar ett klarare samband mel lan löner 
- arbetslöshet - egenavgifter och skattemässiga incitament för bo­
nussystem som kan bidra till mer marknadskonforma lönerelatio­
ner. 1 l 

Samtidigt måste skattepolitiken utformas så att det bl ir något kvar 
för arbetsmarknadsorganisationerna att förhandla om. 

1 > Ett program av detta slag skisseras i Calmfors, L, Holmlund ,  B, Lindbeck, A, Lund­
gren, N ,  och Ysander, 8-C, Lönebildning och samhällsekonomisk stabilisering, Sven­
ska Sparbanksföreningen 1 985. 
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2:7 Kommunerna 
i stabi l iseringspol itiken 
Bengt-Christer Y sander 

Det har i den svenska debatten talats mycket om riskerna för en stark lång­
siktig expansion av kommunal verksamhet i en stagnerande samhällseko­
nomi. Man har velat motverka dessa risker genom en förstärkt central kon­
troll över kommunala utgiftsbe!;lut. Lagstadgat tak för kommunal utdebite­
ring och ibland t o m  avskaffande av den kommunala beskattningsrätten har 
diskuterats. 

Frågan är om inte diagnosen är felställd och om inte den rätta terapin är 
motsatsen till vad som vanligen föreslagits. Problemet kanske främst gäller 
kommunernas anpassningsförmåga till förändrade tillväxtvillkor och kon­
junkturfaser, och deras anpassningssvårigheter är kanske till stor del en 
följd av ett alltför långtgående statligt förmyndarskap - finansiellt och 
lagstiftningsmässigt. I så fal l  ligger lösningen inte i starkare central kon­
troll utan tvärtom i en förstärkning av det kommunala självstyret. 

Kommunernas expansion och anpassningsförmåga 
Den kommunala expansionen under efterkrigstiden har bl a inneburit att 
den kommunala sektorn vuxit ikapp industrin som arbetsgivare och att 
kommuner inklusive kommunala bolag och affärsverk kommit att svara för 
en andel av de totala investeringarna som varierar mellan en femtedel och 
en tredjedel. Detta har givetvis ökat kommunernas betydelse för stabilite­
ten i samhällsekonomin. Koncentrationen till mindre än 300 kommunala 
beslutsenheter har samtidigt ökat de finansiel la ramarna för självständigt 
kommunalt handlande. Årsvariationerna i kommunal produktion och in­
vestering är också betydande om än inte i paritet med motsvarande fluktua­
tioner i det privata näringslivet. 

Den stora expansionsperioden i svenska kommuner har säkert efterläm­
nat effektivitetsproblem. Men det finns knappast något underlag för att på­
stå att vi allmänt skulle ägna för mycket resurser åt t ex vård och utbildning. 
Varken attitydundersökningar i Sverige el ler jämförelser med konsum­
tionsmönstrets utveckling i andra länder tyder på detta. Vad som skiljer 
Sverige från flertalet andra industriländer i detta avseende är inte efterfrå-



DIAGRAM 1 2  
Den kommunala konsum-
tionens utveckling. Ge-
11omsnittlig årlig volymtill-
växt i procent, femårs-
genomsnitt. 

Den kommunala konsumtio-
nens ökn ingstakt håller nu 
på att avta. 

Källa: Ysander, B-C & Mur-
ray, R, Kontrol len av kom-
munerna. IU I  1 983. 
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gemönstrets utveckl ing utan det sätt varpå vi finansierar tjänsteproduktio­
nen , dvs den extrema graden av skattefinansiering. 

Om man som i diagram 12 studerar långsiktiga utveckl ingstrender i den 
kommunala konsumtionens tillväxt är det uppenbart att problemen, åt­
minstone på medellång sikt, inte så mycket gäl ler riskerna för en ständigt 
växande och förvuxen kommunal sektor som trögheten i anpassningen til l  
förändrade samhällsekonomiska vi l lkor. 60-talets extrema expansionstakt 
dämpades redan under 70-talet och återgick ti l l  50-talets nivå. Medräknas 
också de kommunala investeringarna, som gick til lbaka kraftigt 1 970-75 
för att därefter stagnera , och de l ikaså realt stagnerande kommunala trans­
fereringarna, bl ir dämpningstendensen ännu mera påtagl ig. Den streckade 
projektionen i diagrammet, som bygger på de senaste årens erfarenheter 
och finansdepartementets prognoser. v isar också att de närmaste åren kan 
väntas uppv isa en relativt återhål lsam kommunutveckling, även utan ytter­
! igare stat! iga styråtgärder. 

För såväl 80- som 90-talet beräknas ökningen av andelen åldringar i be­
folkningen bl i väsentligt mindre än under 70-talet, samtidigt som en dras­
tisk reduktion av antalet ungdomar i skolåldern kommer att registreras un­
der 80-talet. Ökade svårigheter att höja skatterna, stagnerande el ler mins­
kande statsbidragsandelar och ett stagnerande räntenetto torde också bidra 
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ytterl igare t i l l  försiktighet i kommunala utgiftsbeslut under 80-talet. Om 
man borträknar de utgiftsökningar som beror på förändringar i huvudman­
naskap eller på särskilt finansierade beredskapsarbeten , ökade den kom­
munala konsumtionen knappt 2 procent under 1 982 och motsvarande ök­
ningstal för 1 983 och 1 984 beräknas t i l l  1 - 1 ,5  procent. 

Samtidigt visar diagrammet att den kommunala anpassningen t i l l  föränd­
rade vil lkor i den svenska ekonomin var minst sagt trög under senare delen 
av 70-talet. Detta gjorde det svårt att åstadkomma en nödvändig anpassning 
av inhemsk efterfråge- och prisnivå utan en drastisk neddragning av privat 
konsumtion. ' 'Stabiliteten ' '  i den kommunala konsumtionsutveckl ingen 
som tidigare ofta ansetts värdeful l  därför att den gjort det möj l igt att undvi­
ka tvära kast i inhemsk efterfrågan och sysselsättning kom i detta skede att 
motverka de stabil iseringspol itiska intentionerna. 

Kommunerna och konjunkturutveckl i ngen 
Debatten kring kommunernas rol l  i samhällsekonomin tenderar att l igga ett 
decennium efter den faktiska problemutveckl ingen. 

Under 60-talet, med den mycket starka expansionen av kommunal verk­
samhet, parad med en synbarl igen god motcyklisk variation i kommunut­
gifterna, diskuterades främst kommunernas roll i konjunkturutveckl ingen 
och möj l igheterna att med ol ika statliga medel påverka kommunernas kon­
junkturanpassning. Forskare och utredare blev i stort eniga i sin bedöm­
ning. Förändringarna i den kommunala verksamheten hade t i l l  största de­
len varit kontracykliska och därmed verkat konjunkturstabil iserande. Det­
ta ansågs främst bero på den tvååriga eftersläpningen i utbetalningen av de 
kommunala skattemedlen. 

De kommunala budgetarna avspeglar ju alltid en kapplöpning mellan da­
gens lönekostnader som bestämmer kommunernas kostnader och lönerna 
för två år sedan som, til lsammans med sysselsättningsnivån, i stor utsträck­
ning styr de utbetalda skatteintäkterna. Detta betyder - vid en relativt jämn 
sysselsättningsutveckl ing - att stigande inflation med stigande löner nor­
malt innebär dyrtid för kommunen, medan deflation och stagnerande lö­
neutveckl ing ger goda tider, som dessutom kan förstärkas av skattehöj­
ningar under föregående dyrt id . Så länge konjunkturmönstret var sådant att 
konjunkturuppgång och inflationsperiod avlöste konjunkturnedgång och 
deflation enl igt ett regelbundet mönster, och kommunernas möj l ighet t i l l  
l ikviditetsutjämning var begränsad, kunde den tvååriga förskjutningen i ut­
betalningen av kommunala skattemedel väntas medverka ti l l  en kontracyk­
l isk eller stabi l iserande effekt av kommunutgifterna. 



DIAGRAM 1 3  
Kommunerna och kon­
junkturutvecklingen 
1 970-82. 

Kommunerna har varit de­
stabiliserande i konjunktur­
utveckl ingen. 

Källa: Ysander, B-C & Mur­
ray, R, Kontrollen av kom­
munerna. IUI 1 983. 
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Tack vare skatteeftersläpningen samverkade under lågkonjunkturer ' ' in­
komsteffekten" av förändringar i skatteunderlaget med "priseffekten" av 
en i allmänhet gynnsam kostnadsutveckling för kommunal konsumtion i• 
förhållande t i l l  andra nyttigheter. 

På 70-talet inträffade en drastisk förändring i fråga om kommunernas 
roll i konjunkturpolitik.en. Som diagram 13 illustrerar tenderade under 
denna period den kommunala aktiviteten närmast att variera medcykl iskt, 
dvs att förstärka i stället för att motverka de konjunkturbetingade växl ing­
arna i sysselsättning, inkomster och priser. Detta framgår redan av ett så 
relativt grovt mått som de av finansdepartementet årl igen framräknade 
finanspolit iska effekterna på kort sikt av kommunal verksamhet . De kom­
munala aktivitetstopparna under 1 970, 1 974-75 samt 1 979-80 inträffade 
al la under uppsvingsperioder i ekonomin ,  medan nedgångsperioderna un­
der 1 97 1 -72 och 1 977-78 sammanföll med bottennoteringar för den öv­
riga ekonomin .  

E n  medcykl isk eller destabil iserande effekt på konjunkturutveckl ingen 
kan spåras även om man bortser från den kommunala skatte- och avgiftsut­
veckl ingen . Som diagrammet visar, tenderade den kommunala sysselsätt­
ningen under 70-talet att samvariera med sysselsättningen i näringslivet. 
Variat ionerna i kommunal sysselsättning var dock väsentl igt mindre dras­
t iska än motsvarande variat ic,ner i näringsl ivet . 

Kommunernas försämrade konjunkturanpassning berodde sannol ikt t i l l  
stor del på förändringar i konjunkturmönstret . 70-talets stagnation innebar 
bl a att vi hade en hög och ojämn inflationstakt, som dessutom inte längre 
samvarierade med produktion och inkomster, v i lket gjorde att den kommu­
nala verksamheten kom i ' ' fel " takt med konjunkturutvecklingen . 

Den kommunala kostnadsutvecklingen relativt annan verksamhet var 
också mindre gynnsam ur konjunktursynpunkt , samtidigt som skatteefter­
släpningens " inkomsteffekter�' inte hel ler var l ika positiva som tidigare. 

Skatteeftersläpningens effekter 

Den tvååriga eftersläpningen i utbetalningen av kommunala skatter, tidiga­
re ständigt apostroferad som en garanti för kommunal konjunkturstabi l ise­
ring , torde numera främst medverka ti l l  tröghet i långsiktig anpassning och 
eventuel lt också t i l l  ökade risker för konjunkturdestabi l isering. 1 1 

1 l Staten sköter skatteuppbörden även för kommunerna. De löpande förskottsbetal­
n ingar som utbetalas av staten är beräknade på skatteunderlaget två år t idigare . 
Samtidigt utbetalas också kvarstående skattefordringar med två års eftersläpn ing . 



DIAGRAM 14 

Årliga förändringar i kom­
munernas skattekredit till 
staten. 

Kommunernas skattekredi­
ter till staten har vissa år va­
rit mycket stora. 

Källor: Kommunernas finan­
ser, Kommunernas årsbok, 
SCB. 
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Skatteeftersläpningen innebär att kommunerna i praktiken ger staten en 
rullande räntefri kredit motsvarande ski l lnaden mellan slutl igt debiterad 
skatt och förskott under innevarande och föregående år. Även efter avdrag 
för statens uppbördskostnader och för kvarskatter och skatterestantier tor­
de det genomsnittl iga värdet av dessa "räntesubventioner" för staten upp­
gå t i l l  bortåt två miljarder kronor. Av större intresse är att kreditens relativa 
storlek varierar starkt med skatteunderlagets t i l lväxt under de senast före­
gående åren. 

En stegrad t i l lväxt av skatteunderlaget medför att kommunerna tvingas 
avstå en del av sina debiterade skatter i form av en ökad skattekredit t i l l  sta­
ten. I motsatt fal l ,  med ett successivt stagnerande skatteunderlag, blir re­
sultatet det omvända. Kommunerna får ut mer än vad de debiterar och 
minskar härmed sin skattefordran på staten. Erfarenheterna från 70-talet 
visar - som framgår av diagram 14 - att dessa åderlåtningar respektive 
påspädningar av den kommunala l ikviditeten kan uppgå t i l l  mer än en åtton­
del av den totala kommunalskatten. Lyckas regeringen drastiskt reducera 
intlationstakten kommer detta att medföra en väsentlig l i kv iditetsförstärk­
ning för kommunerna under de närmaste åren. 

Att systemet med eftersläpande skatteutbetalningar måste försvåra en 
vettig planering och resurshushål lning för kommunerna, speciellt i en 
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stagtlationsekonomi ,  är ganska uppenbart . Kommunerna bl i r  extremt in­
flationskänsl iga och hamnar omväxlande i s ituationer med kostnadskris e l­
ler överl ikv iditet. 

Detta minskar kommunernas anpassn ingsförmåga och försvårar framför 
al l t  en dämpning av den kommunala expansionstakten i situationer där en 
sådan varit önskvärd av stabi l i seringspol itiska skäl . Som redan den kom­
munalekonomiska utredningen betonade, kan näml igen skatteeftersläp­
n ingen antas pressa upp såväl utdebiteringar som utgifter .  Under år med 
hög inflationstakt framtv ingar l ikviditetsåtstramningen behov av utdebite­
ringshöjningar för att kunna betala de inflaterade kostnaderna . Tid igare 
höjd utdebitering plus ytterl igare l ikviditetspåspädning genom skatteefter­
s läpningen skapar å andra s idan en överl ikvid itet vid minskande intlations­
takt . Detta kan framkal la en expansion av den kommunala verksamheten 
som annars inte skulle ha kommit t i l l  stånd . Dessa nackdelar av skatteef­
tersläpningen tenderar att kraftigt öka med en hög och samtidigt varierande 
inflationstakt som under 70-talet . 

Samtidigt tycks de konjunkturstabi l iserande fördelarna av systemet ha 
utebl ivit under stagflationsåren .  En av flera anledningar t i l l  detta torde vara 
att skatteeftersläpningen inte längre påverkar kommunernas beteende så 
som man tidigare antagit .  70-talets storkommuner kan kompensera l ikvidi­
tetsåtstramningarna under högkonjunkturåren genom främst korts iktig 
upplåning. Med viss efters läpning - dvs oftast under begynnande lågkon­
junktur - sanerar sedan kommunerna sin ekonomi genom höjda utdebite­
ringar parade , åtminstone till en början , med viss återhål lsamhet i fråga om 
utgiftshöjn ingar .  Ett sådant beteende - som tycks ha haft större betydelse 
under 70-talet än tidigare - kan göra att skatteeftersläpn ingens konjunk­
turstabi l iserande effekter försvinner el ler rent av förbyts i sin motsats . 

Mot bakgrund av dessa erfarenheter finns det anledning att a l lvarligt 
överväga en omläggning till en snabbare utbeta ln ing av kommunalskatte­
medlen i syfte att öka kommunernas anpassningsförmåga och samtidigt 
neutral isera det kommunala skattesystemets effekter ur konjunktursynvin­
kel .  En omläggning av detta s lag borde också väsentl igt underlätta en ratio­
nel l  ekonomisk planering i kommunerna och öka deras förmåga att direkt 
relatera skattedebiteringen till lokala behov och önskemål . Att i stäl let, som 
sket� under de senaste åren , söka kompensera de negativa effekterna genom 
temporära statl iga åtgärder av typ statsbidragsbegränsningar, smärre för­
skjutningar av skatteutbetaln ingar eller reduktioner av det kommunala 
skatteunderlaget , kan däremot på l itet sikt befaras ha närmast motsatta ef­
fekter .  Det ökar osäkerheten och minskar förmågan t i l l  autonom an pass-



Statsbidragen till kom­
munerna har ökat 
kraftigt. 

ning i den kommunala planeringen. ' 'Budgetspelet' ' mellan stat och kom­
muner försvåras och kommunerna kan tänkas reagera genom att söka 
snabbt ' ' inteckna' '  framtida utgiftsutrymme och tidigarelägga utdebite­
ringshöj ningar för att skaffa sig nödiga reserver. 

Det finns olika metoder att genomföra en sådan omläggning av utbetal­
ningssystemet. Det enklaste sättet synes vara att omedelbart "avskriva" 
kommunernas skattefordran på staten och samtidigt åstadkomma en direkt­
koppling mellan den statliga preliminärskatteuppbörden och utbetalningar­
na till kommunerna. Som underlag för sin budgetplanering skulle kommu­
nerna i sådant fal l  få använda bl a det prognosunderlag som redovisas varje 
år i den statliga kompletteringspropositionen. 

Självfinansiering och avreglering 
En väsentlig del  av både effektivitetsproblem och stabiliseringspolitisk 
' 'missanpassning ' '  i svenska kommuner under det senaste decenniet torde 
sammanhänga med en alltför långt driven central styrning. 

Statsmakternas direkta styrning av den kommunala verksamheten sker 
genom regleringar och statsbidrag, som ömsesidigt betingar varandra. Vil l 
man befria kommunerna från statlig detalj reglering och öka deras möjl ig­
heter att självständigt hushålla med sina resurser torde detta också förutsät­
ta en väsentligt ökad grad av självfinansiering. 

Genomsnittligt betalas idag bortåt hälften av kommunernas utgifter med 
kommunalskattemedel - mindre för primärkommunerna, mer för lands­
tingen. Cirka en fjärdedel betalas med avgifter och kapitalinkomster,  me­
dan den resterande fjärdedelen kommer från statskassan i form av olika 
slag av bidrag. Detta grundläggande finansieringsmönster har varit relativt 
oförändrat under efterkrigstiden . Sett i ett sekelperspektiv är den viktigaste 
förändringen på finansieringssidan just den kraftiga tillväxten av statsbi­
dragen ,  som ersatt bortfal let av inkomster från jordarrenden och 
brännvinsförsäljning ! 

Av diagram 15 framgår att graden av kostnadstäckning i statsbidrags­
systemet närmast tenderat att stiga något under efterkrigstiden. Statsbidra­
gen utgår dels som generellt skatteutjämningsbidrag , dels som specialdes­
tinerade eller ändamålsbundna bidrag. 

Enligt den skattebidragsreform som genomfördes 1 980 utgör skatteut­
jämningsbidraget väsentligen en skattekraftsgaranti, som til lförsäkrar 
kommuner med lågt skatteunderlag eller särskilt höga kostnader ett tillskott 
till det inkomstunderlag på vilket utfallet av den kommunala utdebiteringen 
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DIAGRAM 1 5  
Statsbidrag ti l l  driftskost-
nader ( inkl generella bi-
drag) 1 950-80. Årlig real 
ökning respektive kost-
nadstäckning,  procent. 

Staten svarar för en växan-
de andel av kommunernas 
driftskostnader, nu  cirka 30 
procent. 

Källa: Ysander, B-C & Mur-
ray, R, Kontrol len av kom-
munerna. I U I  1 983. 

Statsbidragen subventio­
nerar kommunal 
verksamhet. 

TABELL 7 

De största statsbidragens 
kostnadstäckningsandela r, 
1 980. 
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framräknas . Storleksordningen av skatteutjämningsbidraget bestäms, för­
utom av kommunens skattekraft ,  av kostnadsbestämmande faktorer som 
geografiskt läge , bebyggelsestruktur ,  befolkningens åldersstruktur och 
förändringstakt . 

Omkring tre fjärdedelar av de totala statsbidragen utgörs emellertid av 
56 specialdest inerade bidrag , varav den helt dominerande delen utgår i 
form av driftsbidrag . Fyra dominerande typer av statsbidrag svarar idag 
t i l l sammans för ca 80 procent av de totala specialdestinerade bidragen . I 
l i khet med tler�alet övriga ändamålsbundna bidrag är dessa i huvudsak 
kostnadsrelaterade , dvs utgår som en bestämd andel av kommunens kost­
nader för verksamheten i fråga . Att den statl iga andelen av kostnadsansva­
ret för dessa verksamheter är hög framgår ·av tabell 7. 

Statsbidragen innebär en kraftig stat l ig subventionering av kommunal 
verksamhet . Om de kommunala beslutsfattarna räknar i termer av subven­
tionerade "nettopriser" - och så torde i a l lmänhet vara fal let - bör resul-

Statsbidrag t i l l  

Grundskola 
Gymnasieskola 
Barnomsorg 
Bostadsbidrag 

Samtl iga bidrag 

Källa: Finansdepartementet . 

Procent kostnadstäckning 

50 
40 
40 
34 

21 



A vreglering av kommu­
nerna kräver att de stat­
liga bidragen reduceras. 

tatet riml igen bl i att man expanderar kommunal konsumtion på bekostnad 
av kommuninvånarnas privata konsumtion mer än vad som skulle varit fal­
let om man tv ingats ta hänsyn til l  de totala kostnader som verksamheten 
medför för samhäl let och för de egna väljarna. Även variationen i subven­
tionerings grad mellan ol i ka slag av kommunal verksamhet kan på sikt med­
föra inte bara ' 'snedvridningar ' '  i den i nterna resursfördelningen utan ock­
så en expansiv effekt. Genom att prioritera särski lt starkt subventionerade 
verksamheter eller produktionsfaktorer kan ju kommunerna på s ikt hoppas 
öka den genomsnittliga subventionsgraden .  

Dessa expansiva och snedvridande effekter av kombinationen av stats­
bidrag och kommunal ' ' närsynthet' '  motverkas sedan av statsmakterna ge­
nom ol ika slag av detalj regleringar, ibland kombinerade med temporära 
l ikv iditetsåtstramningar. Statl ig detalj reglering och ekonomiska samord­
n ingsproblem mellan stat och kommun kan alltså delvis betraktas som en 
naturl ig och nödvändig följd av statsbidragssystemet. 

Ett speciellt nära samband finns mellan statl ig detalj reglering och speci­
aldestinerade bidrag . Bidragens syfte är i allmänhet att stimulera och/el ler 
kompensera kommunerna för verksamheten i fråga . I de fal l  obl igatoriska 
uppgifter åläggs kommunerna - tex gäl lande grundutbi ldning - kompen­
seras de av staten som, i form av statsbidrag , betalar stora delar av kostna­
derna. Men statsbidragsförfattn ingarnas utformning och den ti l lhörande 
kontrollapparaten innebär i al lmänhet även ytterligare detalj regleringar av 
formerna för den ålagda verksamheten .  I andra fall - tex i fråga om barn­
omsorgen - önskar statsmakterna stimulera kommunerna att friv i l l igt påta 
sig v issa nya uppg ifter .  Även här är bidragen i allmänhet kopplade ti ll de­
taljerade bestämmelser om hur verksamheten får bedrivas . Spec iellt påtag­
l igt bl ir detta när uppg ifterna inte l igger inom ramen för kommunernas all ­
männa kompetens utan kräver särskild lagsti ftn ing om utvidgade 
befogenheter .  

Tabell 8 illustrerar detta nära samband mellan reglering och bidrags­
givning . Statsbidragen betalar genomsn ittl igt nära 30 procent av kostna­
derna för reglerad verksamhet medan den helt oreglerade tredjedelen av 
primärkommunernas verksamhet i stort sett är självfinansierad. Om man 
önskar avreglera den kommunala verksamheten och öka kommunernas al l­
männa befogenheter torde detta förutsätta en kraftig reducering av de spe­
cialdestinerade bidragen .  

Den naturligaste vägen vore att ersätta de ändamålsbundna bidragen med 
en motsvarande ökning av de generella skatteutjämningsbidragen .  För att 
bestämma ökningen av det generella bidraget per person för en v iss kom-
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TABELL 8 
Statsbidrag ti l l  olika slag 
av primärkommunal 
verksamhet 1 977. 

Skattebetalarna i lands­
orten betalar stockhol­
marnas barndaghem. 

104 

Obligatorisk och Frivi l l ig och Frivi l l ig 
reglerad reg lerad ej reglerad 

Procent av totala 
utgifter 44,9 24,7 30,4 

Procent statsbidrag 28,4 27,5 1 ,8 

Källa: Ysander, B-C & Murray , R, Kontrollen av kommunerna. I U I  1 983. 

mun skulle andelarna av olika barn- , ungdoms- och åldringsgrupper inom 
kommunen viktas med riksgenomsnittet av statsbidrag för respektive 
ålderskategori. ' J  

För  obligatoriska uppgifter av typ grundskoleutbildning bl ir omfördel­
ningseffekterna mellan kommunerna av en sådan omläggning relativt be­
gränsad eftersom spridningen i statsbidrag per utbildningsplats är l iten i 
dagsläget. Om man förutsätter kostnadstäckande avgifter för "utsocknes" 
gymnasieelever borde omfördelningseffekterna även i fråga om bidragen 
til l  gymnasieskolan kunna l igga inom relativt snäva marginaler. 

En väsentlig omfördelning skulle däremot ske i fråga om "stimulansbi­
dragen" ti l l  frivi l l ig men särskilt reglerad verksamhet av typ barnomsorg . 
Det är nämligen som väntat de r ika kommunerna som går före i fråga om 
sådant frivi l l igt serviceutbud och som följaktl igen får merparten av mot­
svarande statsbidrag. Landsortens skattebetalare bekostar tex en del av 
stockholmarnas barndaghem. Effekten av dessa typer av specialdestinera­
de bidrag är alltså att öka skil lnaderna i serviceutbud mellan ol ika kommu­
ner och landsändar. H itti l ls gjorda undersökningar visar att stimulansef­
fekten av nya statsbidrag framför allt inträffar under ett begränsat in itial­
skede. Stimulanssyftet står därför inte nödvändigtvis i konfl ikt med de rätt­
viseskäl som talar för en geperalisering av dessa bidrag. 

V iss� typer av specialdestinerade bidrag faller dock utanför ramen för 
dessa argument. Dit hör främst ol ika slag av AMS-bidrag men också väg­
verkets bidrag ti l l  väghål lande kommuner. Det bör kanske också under­
strykas att det givetvis även fortsättningsvis skulle vara möj l igt för stats­
makterna att gynna nya högprioriterade verksamheter genom särskilda bi­
drag - som då emellertid helst borde vara begränsade i fråga om såväl vo­
lym som tid. 

1 l Effekten av en sådan omläggning har nyl igen belysts i en undersökn ing från 
statskontoret av Peter Gorpe och Per Forslund (DsFi 1 983:26). 



Ökat kommunalt självsty­
re ger fördjupad kommu­
nal demokrati. 

Övergången till ett generellt bidragssystem skulle naturligtvis ske suc­
cessivt så att inga kommuner behövde befara några drastiska nedskär­
n ingar. 

Även med ett generaliserat bidragssystem kvarstår emellertid den grund­
läggande risk för felavvägningar som sammanhänger med att kostnaderna 
för verksamheten underskattas i den kommunala planeringen om bidrags­
pengarna räknas som "manna från ovan". Speciellt påtaglig blir sned­
vridningsrisken så länge skatteutjämningssystemet är så utformat att man, 
åtminstone på längre sikt,får mer bidrag ju högre kommunalskatten är. 

På litet längre sikt bör man därför överväga att ta ett ytterligare steg mot 
kommunal självfinansiering genom att byta viss del av statsskatten mot 
kommunalskatt. Genom en "nedskalning" av de statliga skattetarifferna 
skapas utrymme för motsvarande kommunala skattehöjningar, samtidigt 
som en kompenserande sänkning av det generella statsbidraget görs för 
varje enskild kommun. Skatteomläggningen dimensioneras så att de mest 
gynnade kommunerna blir helt självfinansierade. Skatteutjämningsbidra­
gens roll skulle därmed återigen reduceras till att vara vad namnet antyder 
- ett medel för utjämning och hjälp för särskilt svaga eller belastade 
kommuner. 

Avreglerade och självfinansierade kommuner skulle på ett helt annat sätt 
än i dagsläget ha möjlighet och incitament att anpassa serviceutbudet till de 
egna väljarnas önskemål och att de produktions- och finansieringsformer 
som är mest rationella och effektiva. Genom att kraftigt reducera de 
expansions- och snedvridningstendenser i fråga om kommunal resursför­
brukning som finns inbyggda i det nuvarande statliga subventions- och reg­
leringssystemet bör också kommunernas möjligheter till stabiliseringspoli­
tisk anpassning väsentligt förbättras. En omläggning i riktning mot ökat 
kommunalt självstyre torde också vara en förutsättning för den fördjupade 
kommunala demokrati och den breddade medverkan av enskilda medbor­
gare i kommunala beslut och i kommunal verksamhet, som allt oftare 
efterlyses. 
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Författarens kommentar 1 985 
Under det år som gått sedan kapitlet skrevs tycks tanken på att 
åstadkomma förbättrad kommunal effektivitet och stabi l iseringspol i­
tisk anpassningsförmåga genom att förstärka kommunernas själv­
styre och kostnadsansvar ha fått ett allt starkare stöd både hos 
pol itiker och al lmänhet. 

Försöksverksamheten med såväl statl ig avreglering som inom­
kommunal decentral isering har intensifierats samtidigt som en fort­
satt åtstramning skett ifråga om de ändamålsbundna statsbidragen. 
Riskerna för att det statl iga förmyndarskapet leder t i l l  dålig resurs­
hushål ln ing har bl a i l lustrerats av kritiken mot den statsunderstödda 
satsn ingen i kommunerna på fjärrvärmesystem och inhemska bräns­
len. 

Den intensiva riksdebatt som förts kring fördelar och nackdelar av 
privata alternativ inom vårdsektorn har genomgående haft statl ig 
reglering och delfinansiering som förutsättning. Med avreglerade och 
självfinansierade kommuner skulle t ex frågorna om både " Pyssl ing­
en" och "Dagmar" fått stanna där de riml igen hör hemma - hos de 
d irekt berörda i hemkommunen eller det egna landstinget. 

I den stora avtalsröran under 1 984 stod den kommunala lönebi ld­
n ingen i centrum för intresset. Det kan därför vara värt att notera att 
en ökad kommunal självständighet gentemot staten - parad med en 
friare kommunal lönesättning - sannol ikt också skul le kunna bidra 
t i l l  en ökad stabi l itet i lönebi ldningen . Erfarenheterna från de senaste 
femton åren tycks visa att riskerna för inflationsdrivande kommunala 
löneavtal i hög grad sammanhänger med beroendet av staten , som 
inte bara ansvarar för sina egna anställda utan samtidigt är delfinan­
siär för de kommunalanstäl lda. Om den enski lda kommunen - i 
överensstämmelse med förslagen i kapitlet - hade både möjl ighet 
och anledning att självständigt förhandla om avvägningen mel lan 
sysselsättning och löneökning, inom ramen för sina skatteinkomster, 
borde detta skapa ökade incitament för en lönemässig anpassn ing 
t i l l  sysselsättningsläge och omvärldsutveckl ing. 



3 Finansiella frågor 





3:  1 Finansiel la obalanser 

Obalanser stör 
stabiliserings politiken 

TABELL 9 
Finansiellt sparande som 

andel av BNP. 

Procent 

Erik Lundberg 

Det finansiel la sparandets fördeln ing 
Den svenska ekonomin lider av en rad finansiella obalanser som tar 
sig uttryck i en allvarlig nedsättning av kredit- och kapitalmarkna­
dernas funktionsförmåga. Dessa obalanser medför störningspro­
blem för stabiliseringspolitiken. De finansiella obalanserna hänger 
ihop med reala produktions- och efterfrågestörningar samt pris­
och kostnadsförskjutningar. 

Utgångspunkten kan tas i nedanstående sammanställning av det 
finansiella sparandet, uppdelat på huvudsektorer. Finansiella spa­
randet för en viss sektor definieras som saldot av sektorns totala 
inkomster och utgifter. Tabellen ger en föreställning om hur de 
olika sektorernas över- och underskott förskjutits mellan åren. 

1 973 1 976 1 977 1 979 1 980 1 98 1  

Hushåll 1 ,3 0,5 1 , 1 1 ,3 2,9 2,8 
Icke finansiella 
företag - 1 ,5 -7,7 -6,3 -2,6 -5 , 1  - 3,0 
Finansiella 
företag 2,0 2,5 2,9 4, 1 3,9 3,9 
Privat sektor 1 ,8 -4,7 -2,3 2,8 1 ,7 3,7 
Stat -0,3 1 ,6 - 1 ,5 -6,7 -6,7 -8,7  
Kommun -0, 1  - 1 , 1 -0,8 0,6 -0,1  0,1  
Soc. försäkr. 4,5 4,2 4,1 3,4 3,2 3,4 
Bostäder -3,2 -2,1  -2,1  -2,6 - 2,2 - 2,0 
Offentlig sektor 0,9 2,6 -0,3 -5,3 - 5,8 - 7,2 
Summa=bytes-

balansens saldo 2,7 -2, 1  -2,6 -2,5 -4, 1 - 3,5 

Källa: Ekonomidepartementet 

Följande observationer bildar bakgrunden för vår diskussion av 
rådande finansiella obalanser. 
1 .  Summan av de finansiella sparbalansernas öv�r- och underskott 
för hela samhällsekonomin motsvarar bytesbalansens saldo. Detta 
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Total sparandebrist 
på 3-4 procent 
av BNP 

Växande sparande­
underskott i offentliga 
sektorn 

1 10 

kan sålunda för de senaste åren uppfattas som uttryck för en total 
sparandebrist av storleksordningen 3-4 procent av BNP. Eftersom 
de totala investeringsutgifterna - motsvarande 18- 20 procent av 
BNP - ligger på onormalt låg nivå kan den potentiella sparande­
bristen anses vara 6-8 procent . Detta gäller om begreppet sam­
hällsekonomisk balans skall innefatta krav på att landets inhemskt 
genererade sparande skall täcka de totala investeringsutgifterna 
utan tillskott från utländsk upplåning. 
2. Nästa aggregeringsnivå gäller relationen mellan privat och 
offentligt finansiellt sparande. (I den offentliga sektorn inräknas 
här bostäder, eftersom deras investeringsvolym och finansiering i 
huvudsak styrs av offentliga myndigheter. ) Rollerna i balansakten 
har under senare år blivit omkastade på ett paradoxalt vis. Fram t ill 
1 976 visade den offentliga sektorn - framför allt tack vare AP­
fonderna - normalt ett överskott i finansiellt sparande (se tabell 
10) ; frånräknas bostäder blir det genomsnittliga sparandeöver­
skottet för perioden 1 970-75 hela 4 procent av BNP. Därefter har 
underskotten vuxit snabbt. Omkastningen från plus till minus har 
- räknat över hela decenniet - blivit nära 10 procent av BNP. 
Denna utveckling har delvis kompenserats av den privata sektorns 
växande överskot t ,  framför allt bestämt av en markant ökning av 
hushållssparandet från 1 980 och av en mera trendmässig ökning av 
de finansiella företagens sparande (framför allt försäkringsspa­
rande ) .  
3 .  Den privata sektorns överskott har varit påfallande instabilt un­
der senare år. Det relativt höga hushållssparandet tycks vara be­
tingat av osäkerheten ifråga om realinkomster, sysselsättning och 
inflation, av räntehöjningen och av den starka kreditåtstramning­
en. De "icke finansiella företagens" underskott beror på en kombi­
nation av varierande investeringsnivå och stora årliga förändringar 
i bruttovinster. 

Företagens finansnetto rymmer (inom aggregatet icke finansiella 
företag) stora ojämnheter ifråga om finansieringsbetingelser och. 
investeringsutgifter. Kredit- och kapitalmarknadernas funktions­
förmåga bestämmer hur effektivt dessa ojämnheter kan överbryg­
gas, hur effektivt överskottssparande kan slussas över till expande­
rande företag m ed sparandeunderskott .  
4. Inom den offentliga sektorn i egentlig mening (exkl bostadssek­
t orn) är det i första hand det växande statliga budgetunderskottet 



TABELL 1 0  
Offentliga sektorns In-
komster, utgifter och fi-
nansiella sparande. 

(procent av BNP) 

som vållar den stora störningen. Socialförsäkringssektorns positiva 
bidrag har samtidigt sjunkit från som högst 4,7 procent till 3 ,4 
procent av BNP.  Balansbristen belyses närmare i följande samman-
ställning ( tabell 10) . 

1 973 1 976 1 977 1 979 1 980 1 981  

Offentliga ut-
gifter 45,9 52,6 58,7 62,5 63,6 66,8 
Offentliga in-
komster 50,0 57,2 60,4 59,8 59,7 61 ,5 
Offentliga sek-
torns finansiella 
sparande +4, 1  + 4,6 + 1 ,7 - 2,7 - 3,9 - 5,3 
Utlåning (huvud- 5,0 0,9 2,4 2,9 2,9 3,2 
sakligen bostadslån) 
Konsoliderade 
offentliga sektorns 
finansiella saldo -0,9 3,7 - 0,7  - 5,6 - 6,8 - 8,5 
Statens 
kassamässiga 
budgetsaldo - 2,5 -2,0 -5,0 - 1 0,0 -- 1 0,5 - 1 2,5 

Källa: Ekonomidepartementet 

Den kraftiga ökningstakten av de totala finansiella utgifterna 
(från 45 procent till 67 procent av BNP) har inte motsvarats av en 
lika stor ökning av bruttoinkomsterna .  Underskottet (inkl utlå­
ningsverksamhet) har stigit till 8,5 procent av BNP (uppskattning 
för 1981) .  Tabellen visar att detta underskott helt - och mer därtill 
- hänför sig till det statliga kassamässiga budgetunderskottet. 

Budgetunderskottet och inflationen 
En rent mekanisk syn på det finansiella sparandets fördelning kan 
ge intrycket att statens stora inkomstunderskott inte skulle behöva 
vålla så stora problem. En konsolidering över hela den offentliga 
sektorn ger ett mera begränsat underskott som - exkl utlåningen -
under senare år ungefär svarar mot bytesbalansens underskott. 
Slutsatsen skulle vara att staten i stort sett kan täcka sitt finansiella 
sparandeunderskott genom upplåning inom den offentliga sektorn 
(bl a från AP-fonderna) och från utlandet (motsvarande bytesba-
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Allvarliga likvi­
ditets- och inflations­
problem 

TABELL 1 1  
Bidrag ti l l  penningmängd-
ökningen 1 977-80. 

(Räknat i procent av pen-
ningmängden, M3 , vid bud-
getårets början) 

1 1 2  

lansunderskottet) . För bostads byggande och näringslivets investe­
ringar finns tillräckligt finansiellt utrymme inom den privata sek­
torn (hushållen och finansiella företag) . 

Upplåningen i banksystemet vållar emellertid allvarliga likvidi­
tets- och därmed inflationsproblem. Tabell 1 1  belyser de kompli­
kationer som uppstår vid finansieringen av statens kassamässiga 
budgetunderskott. Eftersom intresset nu riktas mot finansieringens 
likviditetshöjande effekter anges dessa i procent av penningmäng­
den (M3) vid resp års början. Denna definieras som bankernas 
totala inlåning (inkl bankcertifikat) plus sedelomlopp och var 1980 
av storleksordningen 65 procent av BNP (300 miljarder kr) . 

1 977/78 1 978/79 1 979/80 

1 . Stat! budgetunderskott 1 3,5 1 6,2 21 ,2 
2 .  Upplåning i Sverige utan-

för bankerna 5,0 6,8 7 , 1  
3 .  Likviditetseffekt ( 1  minus 2 )  8,4 9,4 1 4,0 
4. Bankerna 7,5 7,8 8,1 
5 .  Riksbanken - 0,6 - 0,5 - 2,8 
6 .  Likviditetseffekt 

(3+4+5) 1 5,3 1 6,7 1 9,3 
7 .  Valutautflöde - 0, 1 - 3,0 - 7,4 
8 .  Total likviditets-

effekt = Ökning av 
penningmängden (6+ 7) 1 5,2 1 3,7  1 1 ,9 

Käl la: Riksgäldskontoret 

Tabellen belyser hur likviditetseffekten av budgetunderskott och 
bankutlåning har ökat under dessa år. Det är tack vare ett växande 
valutaflöde, som nettoeffekten på M3 reducerats. 

Den centrala frågan gäller storleken av penningmängdökningen 
och dess eventuella effekter. Diagram 1 6  belyser frågeställningen. 
Det ser ut som om en accelerering resp retardering av penning­
mängdens ökningstakt följts av motsvarande forändring i utveck­
lingen av konsumentprisindex med ett och ett halvt till två års 
eftersläpning. Enligt denna typ av analys influeras inflationstakten 
av förhållandet mellan tillgång och efterfrågan på pengar. Efterfrå­
gan kan betraktas som i första hand bestämd av nominella BNP. 

Relationen mellan penningmängd och nominell BNP ( real likvi­
ditetskvot) visar över längre perioder en viss trendstabilitet. Enligt 



DIAGRAM 1 6  % 

Penningmängdens utveck- 22 - Penningmängden = allmänhetens banktillgodohavanden samt innehav av 
sedlar och mynt (M3); 1 2-månadersförändringar 

l ing 1 975-81 . 

Med cirka 2 års eftersläpning 
finns ett samband mellan för­
ändring i penningmängd och 
prisnivå. 

Källa: S-E-banken. 

Budgetunderskottet 
80 miljarder kronor 
1982 

20 - -- Konsumentprisindex; 12-månadersförändringar 

1 8 -+-----,l-----+----+----+----1------+----t 

1 6 -t-----<!-----+-----+--� ... "t-t---i-----:-t----t 

14 ------,r----+---------t----"1-=-t-::::==--..-,---,.--i 

6 -r-----1----..-----.--r----�----1r-----t-----1 

4 4-------..1-------1--..... CX....-+----4----1-----4----I 

2 -+------,l-----+----+----+----1------+----t 

o ---��--�---�---�---�--------

1 975 1 976 1 977 1 978 1 979 1 980 1 98 1  År 

stat istisk analys sjunker den totala efterfrågan på pengar relat ivt 
långsamt - från drygt 60 procent av BNP vid mitten av 60-talet till 
omkring 55 procent 1 980. Slutsatsen skulle bli att om penning­
mängdens ökningstakt ,  t ill följd av likviditetseffekter av växande 
budgetunderskott ,  skulle tvingas upp t ill en trendmässig nivå på 
1 2-1 5 procent blir konsekvensen förr eller senare en motsvarande 
uppgång i inflat ionstakten; om reala BNP växer med 2-3 procent 
per år skulle inflationstakten sålunda uppgå till omkring 1 0-1 2  
procent. Denna farhåga blir akut när budgetunderskottet under 
1 982 når upp mot 80 miljarder kronor och sedan kan komma att 
fortsätta öka. Under sådana betingelser skulle det vara omöjligt att 
dämpa inflat ionstakten ned mot en rimlig norm, säg 3-5 procent 
per år. 

Utgångspunkt kan tas i utfallet för 1 980 som "normalår" . Vad 
blir effekten enligt ett rimligt alternativ av en höjning i statens 
kassamässiga budgetunderskott från 54 till 80 miljarder kronor? 
Antaganden om övriga bestämningsfaktorer är gjorda med viss om­
sorgsfull godtycklighet . 
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Budget- Upplå- Banker- Riks- Summa Netto- Ökning i 
under- ning na banken inhemskt flöde penning-
skott utanför t i l l - gentemot mängd 

bankerna skott utlandet 

1 980 54,4 - 1 5  2 1 , 1  - 4,0 56,5 - 22 34,5 
1 982 80 - 27 25 ? 78 - 20 58 

Ökningen i penningmängden 1980 svarade mot 1 2  procent . Ök­
ningen för 1982 skul le en ligt detta räkneexempel uppgå til l  inte 
mindre än 16 procent. För säkerhets skull bör dock påpekas att vi 
inte räknar med en därav automatiskt följande inflation i samma 
storleksordning . Och ändå förutsätter vi en omfattande och kanske 
inte realiserbar ökning av upplåningen utanför banksystemet. 

Kan riksbanken åstadkomma en åtstramning med tio miljarder 
kronor , blir likviditetsökningen 15 procent . En ligt alternativ två i 
LU 80, som Sveriges ekonomi nu närmast följer ,  skulle budgetun­
derskottet 1985 bli av storleksordningen 1 1 0 miljarder kronor och 
den monetära expansionen  svara mot 1 2-15  procent per år .  

Vår mekaniska kalkyl tjänar som utgångspunkt för resonemang 
om tänkbara alternativ . Det enklaste alternativet är att den starka 
monetära expansionen utlöser ett stort utflöde til l  utlandet genom 
underskott i bytesbalansen .  Ett minus på 40 miljarder kronor (istäl­
let för 20) skulle bringa ned expansionstakten til l  mer normal nivå 
( omkring 1 0  procent) . Denna " lösning" på budgetunderskottets 
störningseffekt är givetvis inte rimlig. Det skulle vara fråga om en  
valutakris , en  förtroenderubbning för kronan som förmodligen 
skul le utlösa en stark depreciering. Vi skulle därmed ändå få den 
inflation som en vårdslöst expansiv budgetpolitik förtjänar . Men 
det skulle kunna bli minst lika besvärligt - fast på annat vis - med 
en stark depressiv utveckling i Sverige som innebär en kombination 
av ökat budgetunderskott och reducerat underskott i bytesbalan­
sen. En förstärkt inflationstendens på grund av minskat läckage 
skul le brytas mot en fördjupad recession . 

Penn ingpol it ik och kreditmarknad 
Vid en  närmare prövning av budgetunderskottets effekter och möj­
ligheten att dämpa inflationstendensen blir det nödvändigt att gå 
djupare i sammanhangen än att bara konstatera att verkningar upp-



Vart tar budgetunder­
skottet vägen? 

Höjda vinster medför 
löneökningar 

Utträngning av in­
vesteringar 

står på penningmängden. En första fråga gäller vart det ökade 
budgetunderskottet tar vägen i vår matris över det finansiella spa­
randet ( tabell 9) . Det enklaste antagandet är att försämringen i 
den offentliga sektorns netto med omkring 4 procent av BNP (inne­
bärande 20 miljarder kronor i ökning av det statliga budgetunder­
skottet)  motsvaras av ökat finansnetto inom företagssektorn. Det 
skulle då vara fråga om en utpräglad vinstinflation. En sådan ten­
dens kommer säkert också att göra sig gällande efter 1 981 års kron­
depreciering. Kunde dessa pengar bindas och "steriliseras" skulle 
den monetära expansionen bromsas upp. En väsentlig del av bud­
getunderskottet skulle därmed ha " förädlats" t i ll vinster. Man kan 
föreställa sig att en sådan vinsthärbärgering av likviditetstillskottet 
under en kort period skulle kunna hålla nere pengarnas omlopps­
hastighet ( öka relationen M/BNP) , bl a genom återbetalning av 
skulder och höjning av en alltför låg soliditet .  Men all erfarenhet 
talar för att företagens höjda vinster och förbättrade likviditet snart 
utlöser ökade löneutgifter. 

Denna exemplifiering ger en utgångspunkt för att pröva olika 
möjligheter att med stöd av penningpolit iska åtgärder begränsa 
budgetunderskottens inflationseffekter. Det gäller att påverka fö­
retagens och allmänhetens kassahållningspreferenser likaväl som 
bankernas kreditgivning. Problemet gäller penningpolit ikens möj­
ligheter och kreditmarknadernas funktionsförmåga. 

En central fråga gäller riskerna för att finansieringen av de stora 
budgetunderskotten medför "crowding out"-effekter av olika slag. 
Härmed avses i första hand utträngning av investeringar och andra 
aktiviteter inom den privata sektorn. Detta kan ske på olika vägar. 

En sådan utträngningseffekt uppstår som följd av en restrikt iv 
penning- och kreditpolit ik, inriktad på att motverka budgetunder­
skottets inflatoriska verkningar. Höjda krav på likviditetskvot lik­
som utlåningstak för banker, riktade mot hushåll och företag, kan 
få negativa effekter på investeringsutgifterna. Det är sålunda möj­
ligt att en ökad industriell expansion från 1 982 förutsätter en bety­
dande bankkreditexpansion. Överskottskassor ligger inte utan vi­
dare så fördelade att företag med relativt starka expansionsmöjlig­
heter kan reda sig utan ökade bankkrediter. Bankernas uppgift är 
bl a att förmedla krediter mellan över- och underskottsföretag. 

Hänsyn t i ll finansieringen av budgetunderskottet kan emellertid 
framtvinga en hård kreditåtstramning på ett t idigt stadium av ett 
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uppsving och därmed bromsa företagens investeringsexpansion. En 
effektiv utträngningspolitik skulle betyda en prioritering av budget­
underskottets finansiering framför en realkapitalökning inom före­
tagssektorn. 

En ventil för kreditexpansionen utgörs av bankernas förmedling 
av utlandslån till näringslivet. Denna har ökat snabbt under senare 
år. 1 - sista hand är det fråga om en omfördelning av den totala 
utlandsupplåningen såsom den bestäms av bytesbalansens under­
skott, från statsupplåning till bankförmedlad upplåning av den pri­
vata sektorn. Förskjutningar av detta slag kan dock inte ha avgö­
rande betydelse för storleken av den monetära expansionen; mins­
kad statsupplåning i utlandet ökar i motsvarande mån storleken av 
den del av budgetunderskottet som skall finansieras inom landet. 

Det gäller att dämpa en likvidisering av budgetunderskottet ge­
nom att i ökad utsträckning finansiera detta utanför banksystemet. 
Ett förslag som nu diskuteras är att bilda särskilda obligationsfon­
der, administrerade av bankerna. Hushållens och företagens inlå­
ningsökning skulle delvis lyftas ut ur banksystemet och "låsas in" i 
dessa fonder för placering uteslutande i statspapper. Allmänheten 
(inkl företag) skulle istället för bankdepositioner få "andelskonto­
bevis", som skulle vara utsatta för kursrisker och som inte utan 
vidare kunde mobiliseras för utgiftsfinansiering. 

Avsikten är att i första hand substituera bankinlåning med inne­
hav av andelskontobevis i obligationsfonder. Är det inte sannolikt 
att sådana bevis på en långsiktig sparandetillgång skulle uppfattas 
som en likviditetsreserv som, precis som bankdepositioner med 
lång uppsägningstid, planerades in i kassahållningen utan märkbara 
effekter på hushållens utgiftsbenägenhet? I den monetära analysen 
skulle vi få hantera ett nytt likviditetsmått, M4 , som inkluderade 
dessa andelskontobevis. Även om den anti-inflatoriska effekten av 
en sådan omplacering av statsupplåningen vore oviss, skulle vinsten 
bli en sanering av bankernas balanser; bankerna skulle befrias från 
ett ständigt ökande innehav av statspapper och istället kunna kon­
centrera verksamheten på för dem mer naturliga uppgifter. 

Det är givet att hushåll och företag frivilligt skiftar över till obli­
gationsfonder endast under villkor att räntevillkoren (inkl eventu­
ella skatteförmåner) blir tillräckligt lockande i förhållande till 
bankinsättning. Det skulle gälla för riksbanken att etablera låga 
räntesatser, särskilt för avistamedel. Det skulle också bli nödvän-



Penningpolitisk 
rävsax 

digt att kontrollera formerna för bankernas hårda k onkurrens om 
inlåningen . Överenskommelser med bankerna och räntereglering  
kunde bli nödvändiga åtgärder för att förhindra en ränteglidning 
uppåt . 

Den generella metoden för k reditutträngning är just den höga 
räntenivå som betingas av budgetunderskottets finansi ering. Detta 
är ett internationellt problem. Inte minst i USA anses det höga 
federala budgetunderskottet (motsvarande 2-3 procent av BNP) 
bestämma både inflationsförväntningar och den höga räntenivån . I 
Sverige är rådande ränteläge förmodligen inte endast internatio­
nellt bestämt utan också påverkat av budgetunderskottets hotande 
monetära effekter. En tendens t ill högt ränteläge uppstår vid helt 
olika strategier för penningpolitiken .  Blir  det fritt fram för l ikvidi­
sering av budgetunderskottet kommer faktisk och förväntad hög 
prisstegringstakt att hålla uppe ränteläget på nuvarande nivå eller 
driva upp det ytterligare. Söker riksbanken istället förhindra mone­
tariseringen genom en hårt restrikt iv polit ik , tenderar räntesatser­
na att pressas upp av detta skäl. Denna tendens kan dock motver­
kas (eller snarare döljas) genom olika  slag av regleringar och sub­
ventioner. Problemen med finansieringen av det orimligt stora bud­
getunderskottet gör att vi sitter i en penningpolit isk rävsax. 

Snedfördeln ingsproblem 
Kredit- och kapitalmarknadernas funktionsförmåga undergrävs i 
ett system karaktäri serat av hög prisstegringstakt och höga nomi­
nella skatte- och räntesatser, i k ombination med selektiva k redit­
marknadsregleringar samt specialutlåningsinstitut med olika grader 
och former av subventioner. Detta problem blir särski lt påtagl igt 
när finansiella obalanser medför höga krav på omfördeln ing av 
finansiel la resurser. Avkastningen efter skatt på olika  placeringsal­
ternat iv för sparande ger i stor utsträckning fel signaler. 

Ett exempel på rådande förhållanden är belysande. En nominell 
reversränta på omkring 1 5  procent kan ställas mot en genomsnitts­
avkastning för industriföretagens totala kapital på omkring 6 pro­
cent . I t idigare konjunkturlägen ( t ex 1 973-74) , med mera normala 
expansionsbetingelser för näringslivet , var relat ionen omkastad: 
totalavkastningen på industrikapital låg över reversräntan .  Av den 
totala räntabiliteten hänförde sig under slutet av 70-talet nära hälf­
ten t ill avkastning på företagens finansiella til lgångar. Företagens 
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räntebärande finansiella tillgångar har ökat snabbare än de totala 
tillgångarna, vilket betingats av den relativt högre lönsamheten vid 
investering i finansiella tillgångar. 

Imperfektionerna på kredit- och kapitalmarknaderna är av det 
dramatiska slaget. Avkastning , netto efter skatt, för "sparandele­
verantörer" och kapitalkostnader för företag visar orimligt stora 
skillnader. Realräntan efter skatt på nysparande kan vara negativ, 
samtidigt som företagens avkastningskrav före skatt kan uppgå till 
25 procent eller mer. Avvikelserna från någon sorts jämviktspris­
bildning på kreditmarknaderna är orimligt stora, långt större än 
vad som gäller på arbetsmarknaden , där de är stora nog. Risken för 
snedfördelning av resursanvändningen är påtaglig. Försök till styr­
n ing och reglering leder lätt till en vidareutveckling av gråa och 
svarta marknader. 

Avgörande för investerings benägenheten är den förväntade av­
kastningen på nya investeringar samt de avkastningskrav som be­
tingas av rådande kapitalkostnader och förräntningsmöjligheter vid 
alternativa placeringar. I dagsläget tenderar finansiella operationer 
av olika slag , liksom köp av företag, att dra till sig disponibla finan­
siella resurser på expansionsinvesteringarnas bekostnad. Avkast­
ningsanspråken har drivits upp samtidigt som företagens riskaver­
sion förstärkts, bl a på grund av den låga soliditeten. Till bilden hör 
att investeringar i maskiner för rationalisering gynnas på bekostnad 
av expansionsinvesteringar. 

Generaliseringar av detta slag täcker en brokig verklighet med 
stora skillnader mellan företag och branscher. Just dessa ojämnhe­
ter inom företagssektorn i fråga om lönsamhet, expansionsvilja och 
finansieringsmöjligheter ställer stora krav på kreditmarknadens 
funktionsförmåga vid förmedling mellan överskotts- och under­
skottsföretag. Inlåsn ingseffekterna förstärks när kreditregleringar 
av olika slag införs för att dämpa uppkommande inflationstenden­
ser. 

Inledningsvis berörde vi frågan om en total sparandebrist, i bety­
delsen för låg total sparkvot. Detta förhållande berodde delvis på 
ett för lågt företagssparande och därmed en för låg genomsnittlig 
lönsamhet i näringslivet. Vid rådande låga investeringsverksamhet 
särskilt inom industrin råder i och för sig ingen brist på riskkapital. 
Men om, och när, en behövlig stark expansion kommer till stånd 
ställs krav också på aktiemarknadens funktionsförmåga. Liksom i 



A ktiekurserna har fallit 
i realvärde 

andra industriländer har aktiekurserna sedan början av 70-talet 
fallit starkt i realvärde ( alltför lågt värde på Tobins q ) , med höga 
kapitalkostnader och minskad investeringsbenägenhet som följd . 
Internationellt sett är det fråga om effekter av en hög inflationstakt 
och höga räntesatser som under det senaste året resulterat i höga 
realräntor . Därtill kommer sannolikt en svår belastning från ett 
struktursjukt realkapitalbestånd, som sänker avkastningen på real­
kapitalet . I en kommande expansion bli r  både incitament till ny­
emissioner och marknadens efterfrågan på aktier avgörande för 
expansionsmöjligheterna i näringslivet . Det är möjligt, men inte 
säkert, att de under senare år vidtagna åtgärderna för att stimulera 
aktiemarknaden är tillräckliga . 

Uppgången kan störas 
av en restriktiv 
penn ingpolitik 

Aktiemarknadens funktionsförmåga är emellertid i hög grad 
också beroende av hur kredit- och kapitalmarknader i övrigt funge­
rar under de påfrestningar som här diskuterade finansiella obalan­
ser orsakar. 

Det finns risk för att en kommande expansion (vid sidan om 
problem på arbetsmarknaden) kan allvarligt störas av elakartade 
imperfektioner betingade av växande budgetunderskott och en där­
av framtvingad restriktiv penningpolitik . Möjligheterna att lösa 
dessa problem diskuteras i avslutningskapitlet. 

Författarens kommentar 1 985 
De problem kring de svåra finansiella obalanser som behandlas i 
kapitlet har i hög grad präglat de senaste årens utveckl ing. Det har 
bl ivit fråga om " lösningar" ,  som i kapitlet tagits upp som möj l igheter, 
men som dock inte getts karaktär av prognoser. 

Huvudintresset är riktat på det stora och växande statl iga budget­
underskottet som strategisk del i underskottet av den totala konsol i­
derade offentl iga sektorn och som del i förklaringen t i l l  hela samhälls­
ekonomins sparandebrist .  Finansiering av budgetunderskottet i 
banksystemet kunde, enligt framlagda kalkyler, leda ti l l  en så stark 
ökning i penningmängden (M3) att inflationstakten åter kunde komma 
att accelerera; alternativet var katastrofal ökning i bytesbalansens 
underskott. Denna hotbi ld kombineras med en analys av snedfördel­
ningen av sparandet mot bakgrunden av kred it- och kapitalmarkna­
dernas bristande funktionsförmåga. Uppmärksamheten fästes sär­
skilt vid gapet mellan höga, nominel la räntesatser och låg avkastning 
på industrikapitalet. 
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I kapitlet betraktas dessa finansiella obalanser, l iksom kredit- och 
kapitalmarknadernas imperfektioner, som i huvudsak givna och där­
med som al lvarl iga hot mot en balanserad expansion i en kommande 
konjunkturuppgång. Jag diskuterade endast vissa tendenser i ba­
lansskapande riktning via höjning av vinstsparandet till följd av 1 981  
års depreciering och en långsikt ig, successiv nedskärning av stats­
uppgifterna. 

Men jag kunde inte ens drömma om den snabba sanering som 
trots allt inträffade 1 982-84.  Det är fråga om två icke förutsedda 
förändringar i devalveringen i oktober 1 982 och uppkomsten av en 
effektivt fungerande penningmarknad. En exceptionellt stark ökning i 
näringsl ivets - särskilt industrins - vinster blev följden av kombina­
tionen depreciering och konjunkturuppgång. Härigenom kom det pri­
vata finansiella sparandet att öka snabbt så att bytesbalansen kom 
att visa visst överskott under 1 984. 

Därmed blev den löpande sparandebristen el iminerad. Riksgälds­
kontoret har genom nya låneinstrument (statsskuldsväxlar och riks­
obligationer) lyckats öka upplåningen utanför banksystemet i förvå­
nansvärt hög grad . 

En effektivt fungerande penningmarknad med rörliga räntesatser 
har växt fram och medfört en effektiv demonitisering av budgetun­
derskottsfinansieringen. Resultatet har bl ivit en radikalt minskad ök­
n ingstakt i penningmängden från befarade 1 0- 1 5  % till omkring 5 % 
för 1 984. Uppgången i aktiekurserna och starkt ökade självfinansie­
ringsmöj l igheter i företagen har medfört att expansionen inte brom­
sats av brister i kreditt i l lgången. 

Men de lösningar på de finansiella obalanserna som regeringen 
lyckats med under 1 982 - 1 984 är inte defin itiva. Statsskuldsväxlar 
och riksobl igationer, som l igger hos företag, är potentiell l ikviditet 
som kan mobi l iseras vid behov (t ex för finansiering av investerings­
utgifter och ökade lönebetalningar). Bytesbalansens goda utfall un­
der 1 984 kan bl i snabbt övergående så som skedde 1 978. Därför är 
de fundamentala finansiella obalanser som diskuteras i kapitlet inte 
avklarade, även om möjl igheterna ti l l  sanering ter sig ljusare idag än i 
december 1 981  . 
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Stora förändringar på 
svenska kredit­
marknaden. 

Lars Heikensten, Lars Nyberg och Pehr W�n 

Under senare delen av 70-talet skedde stora förändringar på den svenska 
kreditmarknaden. Det finansiella sparandet omfördelades kraftigt i sam­
band med att staten fick ett betydande budgetunderskott, vilket kom att stäl­
la nya krav på de finansiella institutioner, instrument och regler som ford­
ras för att effektivt kanalisera krediter mellan de olika sektorerna i ekono­
min. Samtidigt förde 70-talet med sig en större variation i växelkurser och 
räntor än vad vi tidigare upplevt. Delvis som en reaktion på de alltmer fluk­
tuerande växelkurserna började företagen att i snabb takt bygga upp sina 
finansavdelningar, v ilket innebar att deras finansiella beteende gradvis 
kom att förändras. Sammantaget skapade dessa faktorer spänningar på kre­
ditmarknaden , vilka i början av 80-talet resulterade i framväxten av en ny 
marknad - penningmarknaden. Utvecklingen är ett belysande exempel på 
hur yttre förändringar i förutsättningarna kan leda til l  uppkomsten av en ny 
marknad , vi lken i sin tur på ett genomgripande sätt kan påverka den v idare 
utvecklingen. 

Framväxten av en penningmarknad är en av de viktigaste förändringarna 
av svenskt kreditväsende under de senaste decennierna. Utveckl ingen är 
långt ifrån avslutad och kommer att få konsekvenser för såväl de finansiella 
marknadernas funktionssätt som för penningpol itiken. I detta kapitel dis­
kuteras först vilka faktorer som påverkat utveckl ingen. Därefter följer en 
redogörelse för de olika stegen i den svenska marknadens uppkomst och 
til lväxt. Slutl igen diskuteras hur den svenska marknaden , med vår speciel­
la institutionella ram och våra traditioner, kan komma att utvecklas i 
framtiden. 

En penningmarknad föds 
Kreditmarknaden har traditionellt delats in i penningmarknad och kapital­
marknad efter de löptider som förekommer på olika krediter; penning­
marknaden omfattar de korta krediterna ( 1 -2 år) och kapitalmarknaden de 
långa. 

121 



Penningmarknaden föd­
des 3 mars 1980. 

122  

Tre faktorer brukar karaktärisera de värdepapper som handlas på  en pen­
ningmarknad : korta löptider, stora belopp och omsättningsbar het . 

Löptiderna l igger normalt mellan en dag och ett år med ett genomsnitt på 
mellan en och tre månader. Beloppen kan vara så låga som en miljon kro­
nor , men den normala handels posten på den svenska marknaden är tio mil­
joner kronor . Transaktioner på flera hundra miljoner är emellertid van I iga . 
På mycket korta löptider inom den finansiella sektorn handlas ofta miljard­
belopp . 

Trots att penningmarknaden alltid har kal lats för en marknad har den tidi­
gare knappast fungerat som en sådan .  Transaktioner på stora belopp och 
med korta löptider fanns naturl igtvis även före penningmarknadens ti l l­
komst . De reverser som finansbolag, och även vissa företag , använde för 
s in finansiering var av detta slag . Samma sak gäl lde och gäller för banker­
nas specialinlåning - insättning på bankkonto av stora belopp på sju dagar 
(avista specialinlåning) eller med en bestämd löptid , t ex 90 dagar (bunden 
spec ial inlåning) . Men varken reverser i den traditionella formen eller in­
sättningar på specialkonto kan sägas vara delar av en fungerande penning­
marknad . De saknar omsättn ingsbarhet . Den som köpt en revers måste räk­
na med att behålla den ti l l  löptidens slut . Kanske kan han sälja den til lbaka 
ti l l  den ursprunglige säljaren, eller ti l l  tredje person , men i så fall efter sär­
skilda förhandlingar och sannolikt t i l l  ett relativt ofördelaktigt pris .  Insätt­
ning på specialkonto motsvaras över huvud taget inte av något värdepapper 
som kan säljas på en marknad . 

Möj l igheten att fritt köpa och sälja värdepapper på en marknad med of­
fentl igt noterade köp- och sälj kurser är således ett drag som utmärker en 
penningmarknad . Det är därför man kan hävda att den svenska penning­
marknaden fick sin start den 3 mars 1 980, då de första bankcertifikaten 
gavs ut. Bankcertifikaten var näml igen de första värdepapper av kortfristig 
natur som var i verkl ig mening omsättningsbara . 

De fundamentala obalanserna 
Under loppet av 70-talet skedde betydande förändringar på den svenska 
kreditmarknaden. Förändringar kan i vissa fall hanteras inom ramarna för 
ett existerande system, men ibland tvingar de fram nya lösningar .  Utveck­
l ingen på kreditmarknaden är intressant, då den lett fram ti l l  skapandet av 
en fungerande penningmarknad . Speciellt två faktorer i 70-talets utveck­
l ing var väsentliga för t i l lkomsten av penningmarknaden: 



Spänningar på de .finan­
siella marknaderna. 

TABELL 1 3  
Finansiellt sparande i 
procent av BNP, 1 965-1 982 . 

Företagssektorn ny 
lång i vare. 

Det finansiella sparandet hade förskjutits kraftigt under 70-talet. Staten 
fick allt större underskott och företagssektorn kom med tiden att få över­
skott. Dessa spänningar på de finansiel la marknaderna accentuerade beho­
vet av väl fungerande mekanismer för att slussa pengar från överskotts- till 
underskottssektorer ;  

Företagen hade under 70-talet gradvis utvecklat alltmer sofistikerade 
finansavdelningar. Uppenbarligen var sammanbrottet av Bretton Woods­
systemet startsignalen för denna utveckling. För att klara alltmer komplice­
rade valutatransaktioner satte företagen upp finansavdelningar som sedan 
hade resurser att hantera även den likviditet som uppstod. 

Fördelningen av det finansiella sparandet på sektorer 1 965- 1 982 framgår 
av tabell 13. 

1 965-69 1 970-74 1 975-79 1 980 1 981  1 982 

Stat 1 ,  1 0,5 -2,4 -7,0 -8,6 -9,9 
Kommun -0,4 -0,8 -0,3 0,1  0 ,2 0 ,2 
Soc förs sekt 3,6 4,4 3,9 3,2 3,2 3,0 
Bostäder -4,6 -3,9 -2,9 -2,7 -2,2 - 1 ,9 
H ushåll 2,4 2 , 1  1 ,8 2,6 2 , 1  0 , 1  
Icke f in företaga) 

-2,4 
-3,4 -4,6 -3,7 -1 ,7  0,7 

Fin företag 1 ,8 3 , 1  3,9 4,6 4 , 1  
Utlandetbl 0,3 -0,7 1 ,5 3,6 2,5 3,6 
a) Företagssektorn exkl banker, försäkrings- och finansbolag . 
bl Bytesbalansunderskott. 
Källa: SCB. 

Hushållssektorns andel av det finansiella sparandet har varit relativt 
konstant . Hushållssektorn har varit en nettolångivare hela perioden. Före­
tagssektorn hade fram till slutet av 70-talet ett negativt finansiel lt sparande, 
dvs var en nettolåntagare. Vid slutet av 70-talet svängde det; företagssek­
torn blev en icke obetydlig nettolångivare. Om företagssektorn delas upp 
på finansiella och icke-finansiella företag framgår att överskotten i finansi­
ellt sparande kommer från de finansiella företagen. Underskotten i de icke­
finansiella företagen gick emellertid ned i början av 80-talet. Utlandssek­
torn fick sista halvan av 70-talet ett positivt finansiellt sparande, dvs vi fick 
ett bytesbalansunderskott. Den offentliga sektorn slutligen,  stat och kom­
mun, socialförsäkringssektorn samt bostadssektorn , har gått från ett obe­
tydligt finansiel lt nettosparande till stora underskott de senaste åren.  Detta 
är huvudsakligen en följd av snabbt ökade statliga underskott. 
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Företagssektorns finansiella sparande definieras som bruttosparande mi­
nus investeringar. Ett ökande finansiellt sparande kan alltså vara en följd av 
både fallande investeringar och stigande v inster. lndustri investeringarna 
har under en följd av år varit låga , vilket sammanhänger med en låg förvän­
tad avkastning på investeringar i industriell produktion. Den genomsnitt­
l igt real iserade avkastningen på totalt kapital i industrin har under alla år 
efter 1 976 varit lägre än den på svenska statsobligationer. Det är därför inte 
förvånande att den reala investeringsverksamheten varit låg. Företagen har 
i stället byggt upp l ikviditet . Under senare år har också företagsvinsterna 
stigit, v ilket förstärkt tendensen ti l l  högre finansiellt sparande i företags­
sektorn. Möj l igen har även de större variationerna i räntor och växelkurser 
bidragit til l  att företagen vi l l  hålla en större l ikviditet av försiktighetsskäl .  

Fram til l  s lutet av 70-talet var således de ol ika sektorernas finansiella 
sparande som andel av BNP relativt stabilt. Därefter skedde markanta för­
ändringar som framför allt innebar att den offentliga se�torn blev en bety­
dande nettolåntagare och företagssektorn en nettolångivare. Företagssek­
torns finansiella överskott skul le placeras någonstans , och staten behövde 
finansiera s itt snabbt växande underskott. Detta stäl lde krav på marknader­
na och utgjorde en grogrund för innovationer. 

Til l  förändringarna i det finansiella sparandets fördelning på sektorer 
kommer att de finansiella flödena under perioden ökat snabbare än BNP, 
huvudsakligen som en följd av den ökade statl iga upplåningen. (Se kredit­
pol itiska utredningen, SOU 1 982 :52 ,  s id 64. )  Även detta bidrog til l  att öka 
kraven på de finans iella marknadernas funktionssätt. 

Före penningmarknadens framväxt placerade företagen i stor utsträck­
ning i special inlåning i bankerna . I någon utsträckning lånade företagen 
dessutom ut til l  varandra . Staten och bostadssektorn klarade s ina upplå­
ningsbehov genom att genom l ikviditetskvoter tvinga bankerna och försäk­
ringsbolagen att acceptera långa stats- och bostadsobl igationer . Bankerna 
hade således en lång utlåning til l  staten och en mestadels kort inlåning från 
hushåll och, tidv is ,  från företag. Bankernas roll var i stor utsträckning att 
förvandla kort inlåning til l  lång utlåning för att finansiera bostadsbyggan­
det och statens finanser. 

Denna metod att genom reglering av bankernas placeringar ( l ikviditets­
kvoter) kanalisera l ikviditeten i ekonomin från överskottssektorerna ti l l  
staten och bostadssektorn fungerade relativt väl när  obalanserna var  små . 
När de växte blev svårigheterna al ltmer uppenbara , och kraven på nya reg­
ler, institutioner och instrument ökade. 

Företagen , v i lkas kunskaper om l ikviditetshantering vuxit med sparan-
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deöverskottet ,  var i längden inte nöjda med att placera sin l ikviditet på tra­
ditionella räkningar i bankerna. De kräv�e större flexibil itet och mindre 
bindning till sina ordinarie banker. Detta skapade förutsättningar för upp­
komsten av anonyma marknadsinstrument med god l ikviditet, dvs med om­
sättn ingsbarhet på en andrahandsmarknad. 

Bankerna var visserl igen tveksamma ti l l  anonymiteten i egna upp­
låningsinstrument men såg gärna att sådana utvecklades för statens räk­
ning. Med den ränterisk som följer av att placera upp mot 50 procent av till­
gångarna i långa stats-och bostadsobl igationer var banksektorn klämd mel­
lan obalanserna i företagssektorn och statsbudgeten. En förändring av flö­
dena på kreditmarknaden framstod för dem som en nödvändighet. 

Staten fann det allt svårare att finansiera sina underskott genom att pressa 
statsobl igationer på banker och försäkringsbolag. Man tvingades höja l ik­
vid itetskvoterna successivt, vilket fick bankerna att slåss om inlåningen . 
Detta verkade höjande på det korta ränteläget. Behovet av flexibla upplå­
n ingsinstrument och kanaler direkt ti l l  företagssektorn blev al ltmer uppen­
bart. 

På detta sätt kom obalanserna i det finansiella sparandet att bereda vägen 
för framväxten av en penningmarknad. Det hade varit naturligt att starten 
skett genom introduktion av ett statl igt instrument av statsskuldväxeltyp. 
Så blev emellertid inte fallet. I stället blev det bankcertfikaten som fick inle­
da utveckl ingen. 

Finansavdelningarnas utveckling i företagen 
Den andra viktiga faktorn bakom utveckl ingen på penningmarknaden är att 
det vuxit fram professionella finansavdelningar i företagen. För att belysa 
den utveckl ingen har vi gjort en undersökning av finansförvaltningarna i 
några industriföretag. Resultatet av så få intervjuer kan naturligtvis inte 
statistiskt analyseras men är enligt vår mening ändå till god hjälp för att för­
djupa bilden av det skeende vi vill beskriva. 1 > 

Av intervjuerna att döma startade utveckl ingen redan omkring 1 973 ,  då 
systemet med fasta växelkurser bröt samman. Företagens ekonomiavdel­
n ingar tvingades då aktivt bevaka valutapositionerna och satte i detta syfte 
upp en separat finansfunktion. 

Under 60-talet och delar av 70-talet var företagen helt inriktade på till­
växt, vilket bl a medförde att de inte höl l l ikviditet i någon nämnvärd ut-
1 l Undersökningen genomfördes under hösten 1 983 genom intervjuer med finans­
cheferna i fem större svenska industriföretag. Ansvarig har varit Pehr Wissen under 
medverkan av Lars Nyberg och Lars Heikensten. 
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sträckning. När växelkurserna dessutom i princip var fasta var de finansiel­
la problemen relativt lätthanterade. Efter 1 973 började växelkurserna fluk­
tuera. Paral lellt blev inflationstakten och de nominella räntorna högre och 
mer varierande. Således blev finansförvaltning i företag både svårare och 
v iktigare för lönsamheten. Starka incitament för att utveckla finansförvalt­
ningen hade skapats. 

Idag har intervjuföretagens finansförvaltningar tre huvudfunktioner. De 
hanterar företagens valutaexponering ,  förvaltar l ikviditeten samt sköter 
företagens upplåning. Om företagen har flera utländska producerande dot­
terbolag får dessa skulder och fordringar på varandra. För att undvika allt­
för många transaktioner i främmande valutor kvittar finansförvaltn ingen 
dessa skulder och fordringar mot varandra centralt. Samtidigt överblickar 
man koncernens totala valutaexponering och kan v idta åtgärder om den är 
otil lfredsstäl lande. 

Intervjuföretagens finansförvaltningar hanterar l ikviditet i mångt och 
mycket som banker. De samlar in al l l ikviditet som finns i ol ika delar av 
koncernen .  Det finns olika konstruktioner för hur detta görs . Til l  de mer 
raffinerade hör att dotterbolagen lånar ut pengarna ti l l  finansförvaltningen,  
långt e l ler kort, och får marknadsmässiga räntor på dessa placeringar. Det 
är typiskt i de intervjuade företagen att finansförvaltningen är helt centrali­
serad . Förklaringen ti l l  detta är att en stor långivare (eller låntagare) får 
bättre vi l lkor än flera små. Dessutom är en central iserad finansförvaltning 
ett verkningsfullt medel för att styra organisationen. Finansförvaltningar­
na förefaller vara i snabb ti l lväxt vad avser kompetens och sofistikerings­
grad . 

Flera företag är verksamma på utländska kapitalmarknader. Det ger dem 
ti l lfälle att utnyttja arbitragemöj l igheter mel lan ol ika länder i den utsträck­
n ing detta är möj l igt på grund av valutaregleringen . Det gör dem även ly­
hörda för nya ideer utifrån , v i lket medverkar ti l l  att bereda väg för innova­
tioner på de svenska marknaderna. 

Samtliga intervjuföretag ti l l frågades hur de gör avvägningen mellan 
reala och finansiella investeringar. Om en finansiel l  investering ( i t ex akti­
er) har en förväntad avkastn ing på 15 procent och eri real investering ( i t ex 
en ny maskin) har I O procents förväntad avkastn ing, v i lken gör man? Sva­
ret var genomgående att de reala investeringarna är överordnade de finansi­
el la .  En typisk formulering var att "v i  är ett industriföretag och inte en 
bank" .  Således genomförs de investeringar som bedöms som nödvändiga 
för rörelsen .  Därutöver vi l l  företagen hålla en v iss l ikv iditet för att ha hand­
l ingsberedskap. Denna l ikv iditet försöker de givetv is hantera så rationellt 
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som möj l igt. Någon jämförelse mellan avkastningen på reala och finansiel­
la investeringar verkar emellertid inte göras. Man kunde spåra ett v isst 
missnöje från några finansavdelningar med detta förfarande, men det före­
faller ännu vara djupt rotat. Naturl igtv is är en jämförelse mel lan reala och 
finansiella investeringar svår att göra. En real investering är typiskt mer 
långsiktig än en finansiell och har därför en osäkrare avkastning. Den kan 
emellertid vara avgörande i den korta penningmarknaden. De intervjuade 
företagen var inte al ls främmande för att ta in långa statspapper i sina port­
följer men ansåg att l ikviditeten i dessa papper idag var för dål ig. Man är 
mån om att ha s ina placeringar så l ikvida som möjl igt. 

Utvecklingen av finansförvaltningarna i de svenska företagen var, l ik­
som obalanserna i det finansiella sparandet, en förutsättning för att 
penningmarknaden skulle uppkomma och snabbt växa i volym och kom­
plexitet . För att t i l lgodogöra s ig möj l igheterna på en fungerande marknad 
måste man kunna räkna på de ol ika instrumenten, bedöma risker i en låne­
finansierad portfölj etc. 60-talets finansförvaltningar, som sysslade med att 
handla dollar kring 5, 17 kr per dol lar, och knappast hade någon l ikviditet 
att förvalta , besatt säl lan den vana v id finansiellt tänkande som krävs i en 
penningmarknad. I den meningen lade sammanbrottet av Bretton Woods­
systemet och kunskapsuppbyggnaden därefter grunden för den svenska 
penningmarknaden. 

Penn ingmarknadens utveckl i ng i Sverige 
Utvecklingen av penningmarknaden i Sverige kan sägas ha gått i tre steg. 
Först kom bankcertifikaten på den amerikanska marknaden benämnda 
Certificates of Deposit. Därefter kom, i jul i 1 982, statsskuldväxlarna. De 
motsvaras i New York och London av Treasury Bi l ls. Därmed hade ban­
kerna och staten båda möj l ighet att finansiera s ig på den korta marknaden. 
I det tredje steget började finansiella och icke-finansiella företag finansiera 
s ig på penningmarknaden. Instrumenten för deras upplåning utvecklas för 
närvarande snabbt. De kal las marbadsbevis, företagscertifikat etc men 
motsvaras alla av vad som på den amerikanska marknaden benämns Com­
mercial Papers. 

Traditionellt har företagen, som är de huvudsakl iga placerarna, haft nä­
ra relationer med endast en bank .  Detta har från tid t i l l  annan begränsat de­
ras möj l igheter att agera. Därför önskade de ett anonymt, omsättningsbart 
instrument som komplement t i l l  traditionella placeringsformer såsom re­
verser och special inlåning. Även bankerna behövde ett anonymt instru-
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ment,  med vars hjälp de snabbt kunde minska eller öka sin inlåning utan att 
störa relationerna med sina kunder. Därför var anonymiteten ,  som är en na­
turl ig följd av omsättningsbarheten på en fungerande marknad, sannol ikt 
den viktigaste anledningen t i l l  att bankcertifikaten blev en sådan succe. 

Flera banker såg bankcertifikaten som en värdepappersbaserad special­
i nlåning och menade att offentl iga kursnoteringar var av underordnad bety­
delse. D iskussionerna mel lan bankerna kom därför huvudsakl igen att sna­
rare handla om tekniska detaljer, såsom certifikatens utformning, räntebe­
räkningsmetoder ,  i nlösen etc , än hur marknaden skulle sättas upp och för­
mås fungera. 

Statsskuldväxlarna är i ett historiskt perspektiv en naturl ig utveckling av 
penningmarknaden men var då de introducerades i ju l i  1 982 långt ifrån det 
enda självklara alternativet. Under våren 1 982 hade diskussionen kretsat 
kring en typ av obligationsfonder för näringsl ivet . Tanken var att industri­
företag, kommuner och andra stora placerare skulle köpa andelar i särski l ­
da , av staten initierade , fonder som skul le köpa av riksbanken utgivna obl i­
gationer. På det sättet skulle staten suga upp l ikviditet direkt från placerar­
na i stället för att gå omvägen över bankerna, vilket var den traditionella 
svenska modellen . D iskussionerna hade förts så långt , att bankerna och 
riksbanken gemensamt funderade på detaljerna i fondernas utformning .  
I det läget föreslog emellertid ett par av  bankerna en  alternativ lösning på 
problemet med statens kortfristiga upplåning, grundad på hur staten i län­
der med en fungerande penningmarknad arbetar med sin kortfristiga finan­
siering genom "Treasury Bi l ls". Riksbanken blev så småningom överty­
gad om att den svenska penningmarknaden var mogen för en sådan finan­
sieringsform, och iden med obligationsfonder för företagen släpptes i al lra 
sista minuten. Statsskuld växlarna mottogs väl av marknaden. De åtta - nio 
miljarder kronor som riksbanken enl igt ti l läggspropositionen under våren 
1 982 hoppades ta in på den korta marknaden hade före årets slut hunnit bl i 
38 miljarder. 

Att företagen och finansbolagen skulle kunna låna på den nya penning­
marknaden var hel ler inte självklart . Tvärtom har den processen ,  även om 
den påbörjades redan under 1 980 , tagit relativt lång tid. Riksbanken hade 
starka invändningar mot att låta finansbolagen , och i synnerhet industri­
företagen , agera på marknaden . Det skul le bli svårt, menade riksbanken , 
att effektivt reglera kreditti l lväxten i den svenska ekonomin om företagen 
fritt kunde låna på penningmarknaden . Vad skulle det då tjäna t i l l  att be­
gränsa bankernas utlåning på traditionel l t  sätt .  Företag som inte fick låna i 
bankerna kunde ju allt id vända sig direkt t i l l  marknaden . Därför hävdade 



Specia/inlåningsvo/ymen 
hösten 1983 ,  50 
miljarder. 

Förstärkta finansiella 
obalanser. 

riksbanken att a l l  upplåning från företag och finansbolag borde vara under­
kastad emissionskontrollen. Under den borgerliga regeringen gavs heller 
inga tillstånd för företag att låna på penningmarknaden. 

Under det senaste året har det emellertid blivit allt klarare att, särskilt 
med en allt effektivare penningmarknad, det är omöj l igt att reglera kre­
ditströmmarna på ett så detaljerat sätt som riksbanken traditionellt velat gö­
ra. Den insikten har gjort att riksbanken släppt sin gamla syn i detta avseen­
de, i allt väsentligt avskaffat emissionskontrollen och tillåtit en friare upp­
låning på penningmarknaden. I stället använder man mer generella meto­
der för att styra ränteutvecklingen. 

Hösten 1 983 var den utestående stocken av bankcertifikat 20 miljarder 
kronor och av statsskuldväxlar 55 miljarder. Specialinlåningsvolymen var 
cirka 50 miljarder. Hur stor upplåning som togs i anspråk av finansbolag, 
företag och kommuner är svårt att säga, men siffran torde ligga mellan 50 
och 75 miljarder kronor. Totalt skulle detta ge en storlek på den korta mark­
naden på 1 75-2 1 5  miljarder. 

Den framtida utveckl ingen 
Enligt långtidsutredningens senaste bedömningar (SOU 1 982: 14,  sid 1 25 
ft) kommer statens sparandeunderskott att minska i det optimistiska alter­
nativet och öka kraftigt i det pessimistiska fallet. Oavsett om det ökar eller 
minskar förväntas staten ha ett negativt finansiellt sparande 1 985 , dvs sta­
ten förväntas vara en nettolåntagare. 

Företagssektorns finansie l la sparande minskar om en betydande investe­
ringsuppgång materialiseras. Långtidsutredningen förväntar att det skall 
fortsätta vara svagt positivt på grund av ett betydande sparande i de finansi­
ella företagen. Om investeringsuppgången inte kommer till stånd fortsätter 
företagssektorn att ha ett stort positivt finansie l lt sparande , dvs att vara en 
nettolångivare . 

Hushållssektorn förväntas , oavsett om utvecklingen följer den optimis­
tiska el ler pessimistiska banan, ha en i stort sett oförändrad, positiv finansi­
ell sparkvot. Mot denna bakgrund kan man vänta sig att staten fortsätter bli 
en betydande låntagare samt att företagssektorn möj ligen minskar i bety­
delse som långivare. Långivare blir hushållsektorn, till viss del företags­
sektorn och troligen utlandet. 

Allt tyder på att de finansiella obalanserna som tvingat fram de institutio­
nella förändringarna på kreditmarknaden kvarstår eller t o m förstärks. En 
förskjutning av sparandeöverskottet från företagen till hushållen kommer 
då sannolikt att ge upphov til l  nya instrument och institutioner för att på ett 
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effektivt och flexibelt sätt kanalisera hushållens sparande til l  staten över 
penningmarknaden. 

Såväl staten som företagen lär vara intresserade av en relativt långfristig 
upplåning. Baksidan av succen med statsskuldväxlarna är naturl igtvis att 
statsskulden bl ivit i relativt stor omfattning kortfristig. En fördel med att ha 
statsskulden långfristigt placerad är att det underlättar möj l igheterna att be­
räkna kostnaderna för den .  Risken för oönskade räntevariationer minskar 
dessutom. Detta är önskvärt då snabba ränteförändringar lätt leder till stora 
valutaflöden. Industrin har även den ett behov av långfristig upplåning i 
den mån man vil l använda den för att finansiera investeringar i byggnader 
och maskiner. 

Den svenska kreditmarknaden är idag uppdelad i en reglerad och en 
oreglerad del . Den oreglerade delen utgörs av penningmarknaden, och löp­
tiderna här sträcker sig til l  ett och ett halvt til l  två år, dvs til l  längden av de 
längsta statsskuldväxlarna. Obligationer med längre löptider än två år har 
ända til l  i oktober 1 983 varit föremål för reglering, dels vad avser räntan, 
dels vad avser emissionsvolymen. Det är visserligen sant att räntan på in­
dustriobligationer i princip varit fri, men riksbanken har låtit förstå att man 
förväntar sig att den relativt väl följer räntan på statsobligationer av mot­
svarande längd. Räntan på statsobl igationer har satts på en sådan nivå att 
inga intresserade köpare funnits. Banker och försäkringsbolag har därför 
ålagts placeringstvång. Räntan på industriobligationer har i praktiken be­
stämts genom diskussioner mellan instituten på kapitalmarknaden, och har 
legat över räntan på statsobl igationer, men i allt väsentligt följt den senare. 

Om man ser på de faktorer som l igger bakom utveckl ingen av den 
svenska penningmarknaden är det naturl igt att tänka sig att penningmark­
naden utvecklas vidare mot allt längre löptider .  Inte minst statens starka 
önskemål att minska beroendet av kortfristig statskuldväxelfinansiering ty­
der på det. Det betyder i praktiken att den oreglerade marknaden äter sig in 
i den reglerade obligationsmarknaden ' ' underifrån ' ' . Det är precis vad som 
hänt under senare tid, då först staten beslöt att ge ut tvåårs statsskuld växlar, 
och därefter ,  i oktober 1 983 , började ge ut s k  riksobl igationer, dvs sådana 
statslån som bankerna inte tvingades köpa genom placeringsreglementen 
utan som hade ti l l räckligt höga räntor så att ett stort antal placerare fann 
dem intressanta att ha i sina portföljer. De två första lånen hade en löptid på 
tre och ett halvt respektive fem år och en effektiv ränta på 1 3 ,65 respektive 
I 3 ,69 procent. I det korta lånet tecknades 2 1 , 7 miljarder kronor, vilket 
skars ner ti ll 1 2  miljarder av riksbanken . I det långa lånet tecknades sju mil­
jarder kronor. 



Omläggning av penning­
politiken nödvändig. 

Statens upplåningsbehov, i förening med en önskan att styra denna upp­
låning utanför bankerna, leder alltså till att även papper med längre löptider 
får marknadsmässiga vil lkor. Men denna utveckling hade sannolikt inte 
varit möj lig utan en väl fungerande penningmarknad. Om företag och 
andra i den privata sektorn skall köpa långa obligationer, måste de vara 
säkra på att en andrahandsmarknad finns och fungerar, och de måste också 
vara vana att hantera papper på en sådan marknad. Tre år av utveckling på 
penningmarknaden har tjänat som en läroperiod där företagens finans­
förvaltningar lärt sig räkna på de instrument som handlas på penningmark­
naden, och där man också vant sig vid att snabbt kunna sälja och köpa vär­
depapper på en andrahandsmarknad. För tre år sedan hade det varit omöj­
ligt att sälja ett tvåårspapper på marknaden annat än till mycket hög ränta , 
eftersom köparen argumenterat att han måste behålla papperet till löptidens 
slut. Idag har sådana argument blivit sällsynta . 

Man kan vänta en snabb utveckling av institutioner som handlar på 
penning- och obligationsmarknaden . För närvarande finns ,  förutom ban­
ker och fondkommissionärer, endast en etablerad penningmarknadsmäkla­
re. Det blir säkert fler under det närmaste året. Den enda hämmande fak­
torn idag torde vara svårigheten att rekrytera kompetent personal . Med en 
penningmarknad som endast arbetat i tre och ett halvt år är det naturligt att 
antalet mäklare med erfarenhet är begränsat. 

Konsekvenser för penningpol it iken 
Förskjutningarna i det finansiel la sparandet har gjort en omläggning av 
penningpolitiken til l  en nödvändighet, och utvecklingen av penningmark­
naden , inklusive den kunskapsbas den skapat, har gjort den möj lig. När sta­
ten började emittera statsskuldväxlar varje måndag var det ett första steg 
mot en ny penningpolitik. Men det var ett försiktigt steg. Det svenska ränte­
läget skulle styras genom att riksgälden angav räntor som ansågs rimliga , 
dvs styrningen skedde helt på primärmarknaden. 

Om riksgälden i stället övergår till ett auktionsförfarande på statsskuld­
växlar, betyder detta en radikalt annorlunda penningpolitik. Då anger riks­
gälden på måndagarna inte några räntor, utan endast den volym statsskuld­
växlar man tänkt sälja denna dag. Bankerna och fondkommissionärerna 
kan sedan bjuda de räntor de anser befogade och få tilldelning efter vilka 
räntor de bjudit. Då avhänder sig naturligtvis riksgälden möj ligheterna att 
påverka räntorna via emissionserbjudandena. Men i stäl let kan riksbanken , 
på samma sätt som sker i många andra länder , styra ränteläget via andra­
handsmarknaden. Man kan tex köpa statsskuldväxlar från de banker och 
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fondkommissionärer som varje dag erbjuder sådana på marknaden . Om 
man köper statsskuldväxlar från flera av dessa, kommer priset på växlarna 
att stiga , dvs räntorna att falla .  På det sättet pressas ränteläget ner. Sam­
häl lsekonomiskt kan man se detta som att riksbanken injicerar l ikviditet i 
banksystemet genom att köpa statspapper. Högre l ikviditet, dvs mera 
pengar i banksystemet, får ofrånkomligt t i l l  följd att ränteläget faller .  På 
motsvarande sätt kan man från riksbankens sida höja ränteläget på den 
korta marknaden genom att sälja statsskuldväxlar. Pengar dras då in t i l l  
riksbanken , l ikviditeten i banksystemet minskar och räntorna stiger. 

Att på detta sätt operera genom öppna marknadsoperationer förutsätter 
ett fundamentalt annorlunda tänkande från riksbanken och riksgälden än 
det som hittil ls praktiserats. Det förutsätter också att banker och fondkom­
missionärer som handlar i statsskuldväxlar gör detta professionel l t .  Den 
förutsättningen torde vara uppfylld idag . Den som ifrågasätter riksbankens 
vana när det gäller denna typ av operationer skal l  komma ihåg att riksban­
ken under de senaste åren utvecklat en mycket stor skickl ighet att påverka 
kursen på den svenska kronan genom att köpa och sälja valuta . Öppna 
marknadsoperationer i penningmarknaden fungerar på ett l iknande sätt . 

Författarnas kommentarer 1 985 

Sedan hösten 1 983, då kapitlet skrevs, har penningmarknaden fort­
satt att utvecklas snabbt. Karaktäristiskt är att utvecklingen mot stör­
re marknadsmässighet sker i ett växelspel mellan de privata aktörer­
na och de statl iga myndigheterna. I kapitlet beskrivs hur utveckl ingen 
startade på den privata sidan, hos affärsbanker och industriföretag. 
Det senaste året är det i stor utsträckning statens agerande som 
drivit på skeendet. Ett ytterligare karaktäristiskt drag i utveckl ingen är 
att marknadsmässigheten sprider sig till papper med al lt längre löp­
tid. Vi skrev 1 983 att "den oreglerade marknaden äter sig in i den 
reglerade marknaden underifrån" .  Statens agerande har varit vä­
sentl igt för denna utveckl ing. 

Hösten 1 983 emitterades det första riksobl igationslånet och det 
har sedermera följts av sju andra lån. Lånen har löptider mellan 3,5 
och 7 år och har emitterats t i l l  marknadsmässiga räntor - på senare 
tid genom ett anbudsförfarande. Hösten 1 984 sålde riksgäldskonto­
ret för första gången även statsskuldväxlar med anbudsförfarande. 
Anbudsförfarandet innebär att emissionsräntan sätts på andra­
handsmarknaden. Marknadsräntan påverkas då av emissionsvoly­
men och inte av en administrativt satt ränta på primärmarknaden. 



Den långa marknaden fick ett stort t i l lskott av papper att handla i 
då placeringsreglerna för AP-fonderna och försäkringsbolagen änd­
rades under 1 984. Tidigare var dessa institutioner tvingade att hålla 
en viss andel av sina portföljer i fastförräntande s k prioriterade obli­
gationer. De nya reglerna innebär att de måste göra en viss andel av 
sina nya placeringar i prioriterade obl igationer. Därefter står det dem 
fritt att sälja papperen igen - om än med förlust. Regeländringen 
öppnar al ltså möj l ighet för handel med hela den utestående stocken 
prioriterade obl igationer (uppgående ti l l  ca 200 mi ljarder kronor) .  

Riksbanken har  i stigande utsträckning t i l lgripit öppna marknads­
operationer för att påverka räntenivån. De öppnar marknadsopera­
tionerna har möj l iggjorts genom ti l lkomsten av en fungerande pen­
ningmarknad. Det är nu möjl igt att kontinuerligt styra den svenska 
räntenivån så att den ligger rätt i förhål lande till utlandsräntorna. 
Exempelvis höjde riksbanken i maj 1 984 räntenivån på penningmark­
naden med ca 1 procentenhet genom att sälja statspapper på mark­
naden. 

På den privata sidan har företagen i en stigande utsträckning fi­
nansierat sig på penningmarknaden med hjälp av så kal lade pen­
ningmarknadslån. 

Den senaste innovationen på den privata sidan består i att en 
affärsbank börjat stäl la en terminsmarknad i statsskuldväxlar. Även 
denna marknad har en utländsk förebild i så kallade financial futures, 
vi lka expanderat snabbt i USA. Möj l ighet finns nu att köpa och sälja 
statsskuldväxlar för framtida leverans. Denna produkt riktar sig såväl 
till dem som finansierer sig på marknaden som t i l l  placerarna. En 
placerare som väntar sig stigande räntor kan sälja statsskuldväxlar 
på termin ti l l räntor som bestäms idag .  Den förlust han gör i sin 
portfölj om räntan skul le stiga kompenseras då av en vinst i termins­
positionen och han har minskat sin ränterisk. Termins marknaden 
skapar en möjl ighet att effektivt hantera avvägningen mellan avkast­
n ing och risk och är ett logiskt utveckl ingssteg för marknaden .  I takt 
med att portföljförvaltarna bl ir  mer professionel la lär utveckl ingen på 
den privata sidan komma att erbjuda fler nya produkter som direkt 
riktar sig ti l l  portföljförvaltarna och gör deras arbete mer rationellt. 

Utveckl ingen på penning- och kapitalmarknaderna kan naturl igtvis 
inte hålla detta tempo hur länge som helst. Genom att jämföra oss 
med den mest utvecklade marknaden, den i USA, kan vi emel lertid 
konstatera att det finns mer kvar att göra om bara det fruktbara 
växelspelet mel lan de statl iga myndigheterna och de privata aktörer­
na fortsätter. 
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Ragnar Bentzel 

Det ekonomisk-pol it iska problemet 
Alltsedan 50-talets början har statsbudgeten regelmässigt uppvisat under­
skott. Mätta i förhållande till nationalprodukten var de till en början ganska 
små, sällan mer än 2 - 3 procent. Vid 70-talets mitt förändrades bilden 
helt; från 1 977 har underskottet för varje år ökat våldsamt och beräknas för 
1 983 uppgå till 84 miljarder kronor. Följden har blivit att dess andel av na­
tionalprodukten har stigit successivt och beräknas 1 983 uppgå till 1 3  pro­
cent ( diagram 17). 

Ökningen av budgetunderskottet har medfört en ökning även av stats­
skulden. Denna har vuxit från 36 miljarder kronor 1 972 till 470 miljarder 
idag, vilket motsvarar respektive 20 och 67 procent av nationalprodukten. 
Samtidigt har ränteutgifterna ökat från 4 till 50 miljarder. 

Enligt den inom finansdepartementet våren 1 983 utarbetade långtidsbud­
geten kommer budgetunderskottet att öka även i framtiden för att 1 987-88 
uppgå till 1 20 miljarder kronor. Detta skulle innebära en oförändrad andel 
av nationalprodukten. Samtid igt skulle statsskulden växa till 900 miljarder 
och därmed bli av ungefär samma storlek som nationalinkomsten. 

De senaste årens stora underskott i statsbudgeten har kommit att inta en 
central ställn ing i den ekonomisk-politiska debatten. Enighet råder om att 
detta underskott utgör ett problem för den svenska ekonomin ,  men åsikts­
skillnaderna är stora beträffande hur all varligt det är. Somliga anser att un­
derskottet utgör ett hot mot ekonomins stabilitet och att den ekonomiska po­
litiken med all kraft måste inriktas mot att minska underskottet, även om 
denna minskning skulle behöva köpas till priset av fortsatt hög eller t o m  
ökad arbetslöshet. Andra menar att underskottet inte är så farligt och att det 
inte bör får stå i vägen för en expansiv finanspolitik, syftande till minskad 
arbetslöshet. Två politikalternativ står emot varandra, ett restriktivt och ett 
expansivt. 

Ol ika underskottsdef in itioner 
Ovan diskuterade underskott har definierats som statsbudgetens kassamäs­
siga saldo. Detta är dock inte det enda underskottsbegrepp som figurerat i 
diskussionen om statsbudgetens utveckling. Några menar att denna under-



DIAGRAM 1 7  
Statens budgetunderskott 
1 973-82, procent av BNP. 

Statens kassamässiga bud­
getunderskott har på 6 år 
stigit från 2 till 13 procent av 
BNP. 

Källor: Riksbanken, 
riksgäldskontoret. 
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skottsdefinition inte är den mest lämpliga utan att man i stället bör se ti l l  sta­
tens finansiella sparande och därför från det kassamässiga saldot subtrahe­
ra statens utlåning. Andra menar att man inte bör begränsa sitt bl ickfält til l  
statens finanser utan att det relevanta underskottsbegreppet är den konsoli­
derade offentl iga sektorns finansiella sparande vid fullt kapacitetsutnytt­
jande. Det har vidare gjorts gäl lande att man bör göra en åtskil lnad mellan 
ränteutgifter och andra statsutgifter och inte inräkna räntorna i underskot­
tet. Utvecklingen av den offentliga sektorns underskott enligt olika defini­
tioner framgår av diagram 18. 

Naturligtvis kan man inte godtyckligt välja underskottsdefinition. Det är 
dock omöjligt att generellt säga vilken av de ovan nämnda definitionerna 
som är ' 'den rätta' ' .  Allt beror på den fråga man vil l  belysa. Vid internatio­
nella jämförelser kräver jämförbarheten ofta att man betraktar den konsoli­
derade offentliga sektorn som en enhet och då bl ir det naturl igtvis denna 
sektors underskott man har anledning att betrakta. Vi l l  man veta statens 
upplåningsbehov är det kassamässiga underskottet relevant. Vill man veta 
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DIAGRAM 18  
Den offentliga sektorns fi­

nanser 1 970-83, löpande 

priser. 

Den offentliga sektorns fi­
nansiella situation har på 
kort tid försämrats drama­
tiskt oavsett hur man mäter 
den . 

Källa: 

Finansdepartementet. 

Kassamässiga underskott 
behandlas här. 
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statsbudgetens effekt på inkomstfördelningen mellan olika generationer 
bör man minska det finansiella sparandets underskott med statens utgifter 
för investeringar. Vill man slutligen göra en uppdelning av underskottet i 
en konjunkturell och en strukturell del är underskottet vid full sysselsätt­
ning av intresse. 

För den följande diskussionen spelar statens upplåningsbehov en central 
roll. Därför blir det statens kassamässiga underskott som i första hand be­
handlas här. 

Argumentet att ränteutgi fterna skall särbehandlas vid analyser av bud­
getunderskottets verkningar går ut på att räntorna i större utsträckning än 
övriga statsutgifter går till banker och andra penningförvaltande institutio-



TABELL 1 4  
Ränteutgifter 
på statsskulden . 

Lån givare 1 976 1 978 1 980 1 982 

Mi ljar- Mi ljar- Mi ljar- Mi ljar-
der kr % der kr % der kr % der kr % 

Statliga fonder 
och myndigheter 0 , 1  1 ,7 0,2 2,0 0,3 1 ,5 0 ,6 1 ,7 
AP-fonden 1 ,  1 25,0 1 ,9 24,9 3,2 1 8,5 5,5 1 4,6 
Riksbanken 1 ,2 26,7 1 ,8 23,4 3,6 21 , 1  5,9 1 5,7 
Banker 1 ,0 22,2 2,0 26,0 4 , 1  24,0 8,2 21 ,8 
Hushåll 0,9 1 9,2 1 ,3 1 7,2 2 ,5 1 4,8 3,6 9,5 
Övr inom landet 0,2 5,2 0,3 4,4 0,8 4,7 5 ,2 1 3,9 
Utlandet 0,8 1 0,9 2 ,6 1 5,4 8,6 22,8 

Summa 4,5 1 00,0 7,7 1 00,0 1 7, 1  1 00,0 37,6 1 00,0 

Källa: Finansdepartementet. 

ner samt att de därför i mindre utsträckning skulle omsättas i utgifter för 
konsumtion och investeringar. Hållbarheten i det argumentet är högst tvi­
velaktigt. Den lägre utgiftsbenägenheten hos räntebetalningarna gäller 
möjligen på mycket kort sikt. I ett något längre tidsperspektiv måste man 
tänka sig att de materialiseras i ökade konsumtions- och/eller investerings­
utgifter ; alternativet skulle ju innebära en successiv ökning av likviditeten . 
Detta gäller uppenbarligen de räntor som går till hushållen, till försäkrings­
bolagen, till andra företag och till AP-fonden för en kreditexpansion. Den 
dryga femtedel av alla räntebetalningar som går till utlandet innebär en 
omedelbar ' 'konsumtion ' '  av utländsk valuta jämförbar med t ex turistut­
gifter i utlandet. Ett undantag ifråga om utgiftsbenägenheten utgör möjli­
gen de räntebetalningar som går til l  riksbanken; de kommer till stor del till­
baka til l staten i form av inlevererad vinst. 

Budgetunderskottets konsekvenser 
Enligt traditionell keynesiansk teori skall i en arbetslöshetssituation staten 
underbalansera sin budget, dvs skapa ett budgetunderskott, för att därige­
nom stimulera ekonomin och öka sysselsättningsnivån. Tanken är att om 
staten ökar sin konsumtion, sina investeringar eller transfereringar utan att 
i motsvarande mån öka skatter eller avgifter innebär det därigenom upp­
kommande budgetunderskottet att inkomster skapas som i sin tur leder till 
ökad efterfrågan på konsumtions- och/eller investeringsvaror. Om det då 
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finns ledig �apac itet kan denna ökade efterfrågan väntas leda t i l l  ökad sys­
selsättning och ökad produktion samt i någon mån också ökad import. 

Denna keynesianska teori hänför sig t i l l  utvecklingen på kort sikt . Un­
derbalanseringsprincipen gäller temporära konjunktursvackor .  Det är så­
lunda endast fråga om s k  konjunkturella underskott och i konsekvens där­
med beaktas inte sådana följder för resursallokering, bytesbalans och 
finansiering som kan uppkomma genom en permanent underbalansering av 
budgeten. 

Dagens underskott i den svenska statsbudgeten är ti l l  dominerande del 
strukturellt. Den keynesianska teorins underbalanseringsprincip är därför 
inte t i l lämpl ig. En lösning av dagens problem kräver en långsiktig strategi 
baserad på helt andra överväganden. Det gäller att öka sysselsättningen och 
samtidigt omfördela arbetskraft från offentl ig ti l l  privat verksamhet. Som 
centrala punkter i en sådan strategi ingår hänsynen t i l l  konsekvenserna av 
olika alternativ för budgetunderskottets finansiering samt ti l l  budgetunder­
skottets effekter på bytesbalans och inkomstfördelning mellan olika gene­
rationer. 

När statsbudgetens underskott finansieras är följande möj l igheter aktuel­
la: 1) lån i riksbanken, 2) lån i utlandet, 3) lån i bankerna, 4) lån hos statl iga 
institutioner, 5) lån hos företag och 6) lån hos allmänheten. Dessa finansie­
r ingsmetoder har delvis olika konsekvenser. För att belysa detta är det 
lämpligt att göra en uppdelning mellan den expansiva och den kontraktiva 
sidan . Den förra, som uppkommer genom statens utgiftsöverskott, innebär 
en ökning av inkomsterna och därmed av efterfrågan av varor och tjänster. 
De extra pengar som därigenom framkommer hamnar förr eller senare hos 
bankerna i form av inlåning . Detta ger bankerna en ökad utlåningspoten­
tial, vars storlek är l ika med den ökade inlåningen multipl icerad med 
kreditmultiplikatorn. 

Dessa expansiva effekter neutraliseras i större eller mindre utsträckning 
av den låneverksamhet staten måste bedriva för att finansiera budgetunder­
skottet. Eftersom alternativen 1) och 2) ovan innebär en ökning av penning­
mängden i ekonomin har de inte några köpkraftsindragande effekter. En 
finansiering över riksbanken eller från utlandet motverkar sålunda inte de 
produktionsökningar som det ökade budgetunderskottet tenderar att med­
föra. Den medför dock inflatoriska tendenser i samma mån som underskot­
tet - multipl icerat med kreditmultiplikatorn - inte fullt ut motsvaras av 
produktionsökningar. Lån i bankerna leder i stort sett t i l l  samma resul tat. 
V isserl igen neutraliseras den primära inlåningsökningen av statens utlå­
ning, men eftersom statsobligationer får inräknas i bankernas utlåningsbas 



kommer bankernas utlåningspotential ändå att öka med upplåningen mul­
tipl icerad med kreditmultipl i-katorn under förutsättn ing att staten inte låser 
in bankernas pengar genom l ikviditetskvoter, utlåningstak etc. 

En upplåning i riksbanken, i utlandet eller i bankerna innebär sålunda att 
pengar skapas, som leder ti l l  expansiva tendenser . En sådan upplåning 

Upplåning i bankerna el- leder därför, i en s ituation med oful lständigt kapacitetsutnyttjande, på kort 
ler utlandet ökar sikt t i l l  en ökning av produktion och sysselsättning samt t i l l  en ökad infla-
inflationen. tionstakt. V il ken blandning av dessa konsekvenser som framkommer i det 

enski lda fallet kan inte sägas generel lt. Det beror bl a på hur stor del av den 
ökade efterfrågan som spil ler över i ökad import och på vi lka omdispone­
ringar av förmögenhetstil lgångarna som banker, företag och hushåll gör. 
En mer permanent upplåning medför däremot effekter i motsatt riktn ing. 
Den ackumulerade l ikviditeten framtv ingar en restriktiv kreditpolit ik, 
samtidigt som den ökade inflationstakten försämrar landets internationella 
konkurrenskraft. 

Helt andra konsekvenser kan förväntas av de övriga finansieringsmeto­
derna. De medel som staten lånar upp från företag, institutioner och hus­
håll, tar dessa ut från banksystemet och därigenom neutral iseras helt eller 
delvis den l ikv id itetsökning och de inflations-, produktions- och sysselsätt­
ningseffekter som annars skul le uppkommit. 

Upplåning utanför bank- En statl ig upplåning utanför banksystemet leder normalt t i l l  stigande rän-
systemet driver upp tor. Skal l  hushåll och företag vara v i l l iga att öka s ina innehav av statsobli-
räntan. gationer måste räntan sättas så högt, att sådana obligationer föredras fram­

för andra finansiella eller reala investeringar. Såvida inte statens utgifts­
överskott är betingat av en motsvarande kapitalbi ldning måste man därför 
räkna med att en omfattande upplåning från statens s ida genom höjda räntor 
medför tendenser ti l l  minskade investeringar i realkapital. 

En annan väsentlig effekt framkommer i den mån statens upplåning sker 
kortfristigt .  En sådan upplåning innebär ett mellanting mellan sedelpressfi­
nansiering och långfristig upplåning. Kombinationen av budgetunderskott 
och upplåning innebär då en ökning av den potentiel la l ikviditeten i samhäl­
let, dvs den l ikviditet som kan realiseras genom att lånen inte omsätts. Däri­
genom lägger ett ökat budgetunderskott ytterl igare kol på den potentiella 
inflations brasa som statsskuldens kortfristiga upplåning innebär. 

Omfördelning mellan Ett budgetunderskott medför tendenser t i l l  omfördelning av konsum-
generationer. tionsmöjl igheter från framtida generationer t i l l  nuvarande generationer, 

såv ida underskottet innebär en lägre realkapitalbildning än vad annars 
skul le varit fallet. I v i lken mån en sådan förändring av kapitalbildningen 
verkl igen äger rum kan inte generellt sägas .  Som ovan påpekats har man 
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dock anledning tro att en underskottsfinansiering utanför bankerna ger 
upphov till stigande realräntor och att detta medför minskade realinveste­
ringar. Huruvida även de övriga finansieringsmetoderna får denna effekt 
är mera tveksamt. 

Följderna av en ökning av budgetunderskottet på kort respektive lång sikt 
har sin motsvarighet - men med motsatta förtecken - vid en minskning av 
underskottet. 

S lutsatsen av ovanstående resonemang är att valet mellan en restriktiv 
och expansiv pol itik måste göras i ett långsiktigt perspektiv med beaktande 
av sambandet mellan effekter på kort och lång sikt. I det följande skal l två 
utvecklingsvägar tecknas och jämföras, ett med ett stigande och ett med ett 
fallande underskott. 

En expansiv pol it ik 
Beräkningarna i långtidsbudgeten från våren 1 983 ger vid handen att pro­
blemet med statsbudgeten inte löser sig av sig självt, även om ekonomin 

Görs inget radikalt fort- skulle växa i normal takt. Om inget radikalt görs, kommer underskotten att 
sätter underskotten växa. fortsätta att växa, främst beroende på de stigande räntebetalningarna. Hur 

länge kan en sådan utveckling pågå? Kan vi för en period på fem - tio år 
tänka oss en utveckling ungefär enligt de linjer som skisserats i långtids­
budgeten, dvs med ett ständigt stigande budgetunderskott och en ständigt 
stigande statsskuld? 

Realräntan av central 
betydelse. 

1 40 

Enligt långtidsbudgeten kommer statens kassamässiga underskott att 
budgetåret 1 987-88 uppgå till 1 20 miljarder kronor i löpande priser, dvs 
cirka 1 05 miljarder i 1 983 års priser. Den kalkylen utgår emellertid från att 
en väsentlig minskning kommer att ske i de statsutgifter som inte utgörs av 
räntor. Den kan därför inte ge någon information om vad som skulle kom­
ma att ske vid oförändrat underskott exklusive räntor, i det följande kal lat 
driftsunderskottet. 

Schematiska kalkyler ger vid handen att budgetsalclot, vid ett oförändrat 
realt driftsunderskott, skulle öka från 85 til l  1 1 0 a 1 20 miljarder år 1 988 i 
1 983 års priser. Dessa siffror motsvarar ett underskott år 1 988  på 1 6- 17 
procent av 1 983 års BNP. 

Medan budgetunderskottets utveckling är beroende av såväl realränta 
som inflationstakt beror statsskuldens ökning enbart av realräntan. Enligt 
våra beräkningar leder en 3-procentig realränta till en ökning av statsskul­
den från cirka 500 miljarder 1 983 till drygt 700 miljarder 1 985, dvs en årlig 



Orimliga krav på privat 
och kommunalt 
sparande ? 

Svårt för staten låna ut­
anför banksystemet. 

tillväxttakt på 7 procent, medan en 5-procentig realränta ger en statsskuld 
på cirka 900 miljarder 1 988 ,  dvs en til lväxttakt på 1 1  procent per år. 

Sådana ökningar av budgetunderskottet skulle medföra svåra påfrest­
ningar på bytesbalansen. En ökning av underskottet i statens finansiella 
sparande på 25 - 35 miljarder kronor som det här skulle bli fråga om och 
som skulle innebära en sparandeminskning på 3 ,5 - 4,5 procent av BNP 
måste kompenseras av ett motsvarande överskott i övriga sektorer av 
ekonomin för att inte resultera i en motsvarande försämring av bytesbalan­
sen. Som påbröd på den sparandeökning som fordras för att få ekonomin i 
balans inom en femårsperiod bl ir dessa procent en betydande börda . 

Räknat i procent av nationalprodukten uppgår statsbudgetens underskott 
för 1 983 till 1 3  procent, de icke-statl iga investeringarna ti l l  1 3  procent och 
bytesbalansens underskott til l  1 procent. Det betyder att sparandet i den del 
av ekonomin som inte omfattas av statens budget måste ha uppgått til l  1 3  + 
1 3  - 1 = 25 procent. För att balans i ekonomin skall uppnås måste dels 
bytesbalansens underskott el imineras, dels investeringsandelen av natio­
nalprodukten höjas til l  åtminstone 20 procent, vilket för de icke-statl iga 
investeringarna betyder omkring 19 procent. För att detta skal l  kunna ske 
måste sparandet inom den icke-statl iga sektorn höjas från nyssnämnda 24 
procent til l  ( 16 a 1 7) + 19 = 35 a 36 procent av 1 983 års BNP. Det innebär 
en ungefär 50-procentig ökning. Det är svårt att förstå hur denna skulle 
komma til l  stånd. Kräver inte d_et en orimlig ökning av sparandet inom den 
kommunala och den privata sektorn? 

Vilka krav stäl ler en sådan sparandeökning på budgetunderskottets fi­
nansiering? Som framgår av tabell 15 var 43 procent av statsskulden 1982 
placerad utanför landets bankväsende. Under 1 983 har en viss ökning av 
dessa senare placeringars andel skett. För att i möj l igaste mån undvika in­
flatoriska effekter har det under senare år varit ett önskemål att statens upp­
låning skall ske utanför banksystemet. På kort sikt är det kanske möj l igt att 
real isera detta önskemål . På l itet längre sikt är dock möj l igheterna små . 
Det finns ingen anledning att tro att hushål len och/eller företagen skulle 
vara vi l l iga att placera ytterl igare stora belopp i statsobligationer, såvida 
inte räntenivån höjs drastiskt med åtföljande negativa konsekvenser för 
til lväxt- och fördelningsnivå. 

AP-fonden kan knappast Inte heller kan man tro att AP-fonden i framtiden kan bli långivare i större 
låna ut mer. skala . Som framgår av tabellen hade AP-fonden vid senaste årsskiftet 1 3  

procent av statsskulden , men fondens finansiel la sparande ä r  i sjunkande 
och uppgår f n ti l l  endast ci rka 17  mi ljarder kronor . Mer kan man sålunda 
inte påräkna som lån ti l l  staten . Kvar som finansieringskäl lor står då ban-
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TABELL 1 5  
Statsskuldens placering 
ultlmo 1 970, 1 976 och 1 982. 
(Löpande priser) 

Förr eller senare hyper­
inflation och massarbets­
löshet. 

1 970 1 976 1 982 

Miljoner Miljoner Miljoner 
kr % kr % kr % 

Riksbanken, statliga myn-
digheter och fonder 1 2 943 35,8 25 230 3 1 ,3 66 521 1 7,6 

AP-fonden 3 380 9,3 1 5 1 64 1 8,9 5 1 389 1 3,6 
Banker 9 599 26,5 1 5 998 1 9,9 79 3 1 7  21 ,0 
Försäkringsbolag 3 201  8,9 7 469 9,3 34 571 9,2 
Hushåll 5 066 1 4,0 1 4 650 1 8,2 44 078 1 1 ,7 
Övr i Sverige 1 966 5,5 1 677 2 , 1  29 405 7,8 
Utlandet 227 0,3 71 808 1 9,0 

Summa 36 1 55 1 00,0 80 41 1 1 00,0 377 089 1 00,0 

Källa: Finansdepartementet. 

kerna, riksbanken och möjligen utlandet. Som tidigare nämnts har emeller­
tid alla dessa tre lånevägar allvarliga likviditetseffekter. Det förefaller där­
för osannolikt att staten i framtiden skulle kunna förlita sig på denna typ av 
finansiering utan att antingen en likviditetsexplosion - med åtföljande ef­
fekter på inflation och bytesbalans förr eller senare kommer till stånd - el­
ler en så omfattande reglering av bankernas utlåningsverksamhet fram­
tvingas att det svenska bank väsendet inte längre skulle kunna fullgöra sina 
normala uppgifter som kreditgivare. 

Det ovan sagda leder till slutsatsen att finansieringen av ett stigande bud­
getunderskott förr eller senare leder till en ekonomisk kollaps i form av 
hyperinflation och massarbetslöshet, helt oavsett vilket finansieringsalter­
nativ som väljs .  Även diskussionen om sparandet utmynnade i en negativ 
slutsats beträffande möjligheterna att i längden bibehålla ett oförändrat 
statligt driftsunderskott. En nedskärning av underskottet synes därför vara 
nödvändig . Frågan blir då när den obehagliga operationen skall påbörjas. 
Ett skäl till att uppskjuta den skulle vara att den svenska ekonomin förhopp­
ningsvis kommer in i ett mera expansivt skede om något eller några år och 
att detta skulle underlätta underskottets nedbantning. Det finns emellertid 
än starkare skäl att inte skjuta på operationen. För det första är kanske en 
omedelbar nedskärning ett nödvändigt villkor för förbättring av den 

Börja banta underskottet svenska ekonomin. För det andra blir operationen allt svårare ju längre 
nu! tiden lider .  
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Statsskulden nu 
500 000 000 000 kronor. 

En restri ktiv pol it ik 
Man kan diskutera hur stor statsskulden kan få vara utan att al lvarl igt skada 
den ekonomiska utveckl ingen . Förutom ovan diskuterade svårigheter har 
man därvid anledning att beakta den risk för oförutsedda räntehöjningar 
som en stor statsskuld innebär .  Man har även anledning att beakta inte en­
dast skuldsidan utan också statens fordringar och förmögenhetsti l lgångar; 
de senare kommer ju sä llan in i bilden ,  eftersom staten aldrig upprättar nå­
gon balansräkning. Man bör även beakta storleken på statens investe­
ringar . Det är emel lertid svårt , för att inte säga omöj l igt, att ut ifrån generel­
la överväganden komma fram till någon optimal lösning beträffande storle­
ken på statens skulder .  På lång sikt får de emellertid inte växa snabbare än 
nationalprodukten eftersom situationen då förr eller senare bl i r  ohållbar. 

Som en riktpunkt för den ekonomiska pol it iken kan man i dagens läge 
uppsätta målet att statsskulden inte får växa snabbare än nationalprodukten. 
Det målet ger som vi l lkor att driftsunderskottets andel av skuldstocken 
måste vara mindre än skill naden mellan ekonomins t i l lväxttakt och räntan. 
Är driftsunderskottet noll bl i r  budgetunderskottet l ika med ränteutgifterna 
och statsbudgetens t i l lväxt l ika med räntan .  Om då denna är l i ka med eko­
nomins ti l lväxttakt växer statsskulden i samma takt som hela ekonomin. 
Om däremot räntan överstiger ekonomins t i l lväxttakt måste ski l lnaden 
kompenseras med ett driftsöverskott . 

Eftersom vi för de närmaste åren måste räkna med att realräntan inte 
kommer att understiga ekonomins ti l lväxttakt, måste en restriktiv pol it ik i 
första hand inriktas på att förvandla driftsunderskottet t i l l  ett överskott. Att 
detta måste innebära kraftiga reduceringar av driftsunderskottet är uppen­
bart. Enl igt den kalkyl som ovan gjordes skulle ju ,  v id oförändrat drifts­
underskott, statsskulden växa med 1 1  procent v id kombinat ionen 9 pro­
cents inflation och 3 procents realränta samt med 6 procent vid kombina­
tionen 6 procents inflation och 5 procents realränta . 

V i lket gigantiskt besparingsarbete vi står inför kan i l lustreras av följande 
räknestycke . V id årsskiftet 1 983-84 kommer statsskulden att uppgå t i l l  i 
stort sett 500 miljarder kronor .  Av innevarande års budgetunderskott på 
c i rka 85 miljarder utgörs 50 av räntor och 35 av driftsunderskottet. Antag 
nu att den ekonomiska pol it iken önskar förhindra en fortsatt expansion av 
statsskulden och sätter upp som mål att denna inte skall få växa mer än 
nationalprodukten. V id 10 procents inflation och en ekonomisk t i l lväxt på 
2 procent per år får statsskulden inte öka med mer än 60 mi ljarder .  Är då 
räntenivån 1 2  procent ( = dagens genomsnitt för statsskulden) betyder detta 
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att driftsunderskottet måste minska med ungefär 35 miljarder, ett helt 
svindlande belopp. 

Räknestycket visar vad som fordras för att i ett steg komma in på en bana, 
där nationalprodukt och til lväxttakt stiger proportionellt. Man skulle emel­
lertid kunna nöja sig med att försöka nå det målet i flera steg . En sådan bant­
ning av underskottet bl ir "dyr" såtil lvida att ränteutgifterna stiger hela ti­
den och underskottet, l iksom statsskulden, bl ir större och större ju längre 
tiden går. Antag tex att vid en inflationstakt på 9 procent och en realränta 
på 3 procent driftsunderskottet varje år skärs ned med 5 miljarder i dagens 
penningvärde. I så fal l  kommer det att dröja sju år innan hela detta under­
skott är eliminerat och efter de sju åren har det totala budgetunderskottet re­
alt sett minskat från 85 ti l l  79 miljarder samtidigt som statsskulden ökat från 
500 miljarder ti l l  735 miljarder. Den situation man då kommit til l  är uppen­
barligen inte bättre än dagens. Läget skulle dock bli något ljusare vid en läg­
re ränta. Vid tex en 6-procentig inflation och en 4-procentig real ränta skul­
le budgetunderskottet efter sju år ha reducerats ti l l  drygt 70 miljarder. I 
gengäld skulle dock statsskulden bl i något högre än i föregående alternativ,  
nära 800 miljarder kronor. 

För att ge mera påtagliga resultat krävs uppenbarl igen kraftigare ned­
skärningar av driftsunderskottet. Antag t ex att detta varje år minskas med 
tio miljarder i 1 983 års penningvärde. Då elimineras underskottet redan ef­
ter knappt fyra år. V id en inflation på 9 procent och en realränta på 3 pro­
cent kommer då underskottet att efter fyra år ha minskat til l  knappt 60 mil­
jarder samtidigt som statsskulden ökat til l  600 miljarder . Den situationen 
måste anses vara bättre än den vi har idag. Än bättre skulle läget dock te sig 
i det utopiska fal let att såväl inflation som realränta kunde begränsas til l  3 
procent. Då skulle budgetunderskottet efter fyra år inte bl i större än 30 mil­
jarder. Statsskulden skulle då ha vuxit til l  600 miljarder . 

V id de kombinationer av inflationstal och ränta som idag ter sig sannoli­
ka för de närmaste åren kräver en någorlunda snabb bantning av budgetun­
derskottets realvärde sålunda mycket kraftiga nedskärningar av driftsun­
derskottet. Det måste minskas med 1 0 - 15  miljarder per år för att budget­
underskott och statsskuld inom en femårsperiod skall komma in på en ut­
vecklingsbana som inte är explosiv. 

Detta låter inte särskilt hoppingivande, men trots det är sanningen utan 
tvekan ännu mera i l lavarslande. Det är osannol ikt att en sådan bantning 
skulle kunna ske utan ökad arbetslöshet, och därmed skulle den också leda 
til l  minskade inkomster och ökade utgifter för staten . Det är därför osanno­
l ikt att det över huvud taget är ekonomiskt och politiskt möj l igt att, med nu-
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varande offentl iga finansieringssystem , åstadkomma en minskning av bud­
getunderskottet . Kanske sitter vi i en sax , en skuldfä l la, så att varje försök 
.ti l l  en bantning av underskottet istället leder ti l l  en ökning .  

En höjd til lväxt skul le  inte automatiskt medföra ett minskat budgetunder­
skott . V isserl igen ökar skatteinkomsterna men utgifterna ökar också vid 
oförändrad löne- och fördelningspolitik .  

Sku l le  man , som regeringen uttalat, inrikta pol itiken på att begränsa bud­
getunderskottets nominella belopp ti l l  1 983 års värde bl ir konsekvenserna 
därav starkt beroende av inflations- och ränteutveck l ingen. V id en 
9-procentig inflation och en 3-procentig realränta ger en sådan pol itik ett 
årl igt nedskärningsbehov på 1 0  - 1 5  miljarder kronor under de närmaste 
åren . V id en lägre nominal ränta bl ir konsekvenserna mindre drastiska. Så­
lunda sku l le vid en I 0-procentig ränta nedskärnings behovet begränsas ti l l  
fem miljarder per år .  

Finns andra lösningar? 
Att budgetproblemet idag framstår såsom verkl igt prekärt kan sky l las på 
tre omständigheter - den höga intlationstakten , den höga räntenivån och 
ekonomins låga ti l lväxttakt. Även med dagens stora statsskuld skul le prob­
lemet vara ful lt hanterl igt om inflationstakt och ränta vore väsentl igt lägre 
och ti l lväxttakten högre. Säg t ex att inflationen vore 4 procent, realräntan 
3 procent och ti l lväxttakten 4 procent. Då sku l le statens ränteutgifter ,  no­
minel lt sett, bl i endast häl ften av vad de idag är .  Samtidigt skulle en stor del 
av statens utgifter helt e l ler delvi s falla bort automatiskt utan negativa soci­
ala konsekvenser ,  t ex företagssubventionerna, arbets löshetsersättning­
arna, kostnaderna för arbetsmarknadspol itiska åtgärder och räntesubventi­
oner ti l l  bostäder .  I ett sådant läge sku l le sålunda såväl ränteutgifter som 
driftsunderskott minska radikalt. Frågan är hur man skal l komma dit. En 
expansiv pol itik leder inte al l s  ti l l  det målet. Det gör inte en restriktiv pol itik 
hel ler eftersom utgiftsnedskärningar och skattehöjningar riml igen l eder ti l l  
ökad arbetslöshet och därmed ti l l  lägre ti l lväxttakt. I dagens läge torde ock­
så en framgångsrik anti intlationspol itik leda ti l l  höjda realräntor och där­
med hämma sysselsättning , investeringar och til lväxt. 

En hög framtida ekonomisk ti l lväxt sku l le underlätta möj l igheterna att 
komma ti l l rätta med underskottsproblemet. Att öka ti l lväxttakten är därför 
ett viktigt led i försöken att lösa detta problem . Det har i debatten framförts 
förslag som utgår från tanken att en omallokering av resurser från offentlig 
ti l l  privat sektor skul le leda ti l l  ökad ti l lväxt. Genom att i statsbudgeten 
minska inte bara utgifterna utan även inkomsterna skul le ti l lväxttakten kun-
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na höjas utan att detta skulle medföra arbetslöshet. Visserl igen skulle bud­
getunderskottet inte minska omedelbart, men så småningom skul le den 
ökade ti l lväxttakten automatiskt leda til l  minskade utgifter för företagssub­
ventioner , arbetslöshetsersättningat etc. 

Det är tveksamt om en sådan pol itik skulle kunna bl i framgångsrik. Ett 
första v i l lkor är att en omallokering av resurserna verkligen kommer ti l l  
stånd och att denna får til l räckligt stora til lväxteffekter för att radikalt sänka 
budgetunderskottet. Ett andra v i l lkor är att dessa effekter framkommer så 
snart att ekonomin inte dessförinnan l idit obotl ig skada genom uppkomsten 
av en övermäktig statsskuld, en kreditpol itisk kol laps eller en explosion av 
bytesbalansens underskott. Möj l igheterna att båda dessa v i l lkor skul le bl i 
uppfyl lda förefaller inte stora . 

Tidigare har statsskuldsproblem ofta " lösts" med hjälp av hyperinfla­
tion eller engångsreduktioner. Under andra världskriget steg den svenska 
statsskulden kraftigt och nådde vid krigets slut ungefär samma storlek , 
jämfört med nationalprodukten , som idag. I en artikel från 1 944 diskutera­
de professor Erik Lindahl ol ika sätt att komma til l  rätta med de problem den 
stora statsskulden förorsakade. 

Han tog därvid även upp tanken på en engångsskatt på förmögenhet (ett 
finare ord för reduktion a la Karl XI). Senare fick han i uppdrag av Ernst 
Wigforss att utreda konsekvenserna av införandet av en sådan skatt. Den 
utredningen ledde dock til l  ett avstyrkande. 

Om man så v i l l  kan man seden til l fäll iga höjningen av förmögenhetsskat­
ten som en engångsskatt på förmögenhet. Att gå vidare på den vägen och 
i större skala använda reduktionsmetoden som botemedel skul le med al l  
sannol ikhet få en förödande effekt på sparande och kapitalbildning i sam­
hället. Det skul le också sannolikt leda til l  en kapitalflykt til l  utlandet. 

Sverige är inte det enda land som brottas med problem rörande budgetun­
derskott och statsskuld . Flertalet OECD-länder är eller har varit i samma 
belägenhet, vilet framgår av tabell 16. Som botemedel har man - med 
växlande framgång - utnyttjat både penning- och finanspolitiska medel . 
Följden har i a l lmänhet bl ivit arbetslöshet, hög ränta och på v issa håll hög 
inflation. De länder som förutom Sverige just nu är särskilt i l la ute är Ital i­
en , Belgien , Nederländerna och Danmark. Där har man under de senaste 
åren v idtagit omfattande nedskärningar av statsutgifterna. Det är ingen till­
fäl l ighet att det är just dessa länder som har den högsta arbetslösheten . 

I syfte att sanera statsfinanserna bedrev den brittiska regeringen under 
flera år en utförsäljning av statlig egendom. I princip skul le en sådan politik 
vara möjl ig även i vårt land . Man kan tänka sig en utförsälj ning av Statsfö-



TABELL 1 6  

Den offentliga sektorns 
finansiella balanser i olika 
OECD-länder. Överskott ( + )  
eller underskott (-) i pro-
cent av BNP. 

Valet gäller olika framti­
da situationer. 

1 979 1 980 1 981 1 9828 1 9838 1 9848 

USA + 0,6 -1 ,3 -1 ,0 -3,8 -4,4 -3,9 
Japan -4,8 -4,5 -4,0 -4, 1  -3,4 -2,5 
Västtyskland -2,7 -3,2 -4,0 -3,9 -3,7 -3, 1 
Frankrike -0,7 + 0,3 -1 ,9 -2,6 -3,4 -3,3 
Storbritannien -3,2 -3,3 -2,5 -2,0 -2,5 -2,5 
Ital ien -9,5 -8,0 -1 1 ,7 -1 2,0 - 1 1 ,6 -1 2,4 
Kanada -1 ,9 -2,1 -1 ,2 -5,3 -6,5 -5,7 

Ovanstående länder, totalt -1 ,8 -2,5 -2,6 -4, 1  -4,4 -4,0 

Australien -1 ,5 -1 ,0 -0,1 + 0,4 -4,4 -4,6 
Österrike -2,5 -2,0 -1 ,8 -2,5 -3,5 -3,5 
Belg ien -6,9 -9,3 -1 3,1 -1 2,2 -1 1 ,3 -1 1 ,3 
Danmark -1 ,6 -3,2 -7, 1 -9, 1  -9,3 -8,3 
Nederländerna -3,7 -3,9 -4,8 -6,4 -6,9 -6,4 
Norge + 1 ,9 + 5,7 + 4,8 + 4,4 + 2, 1  + 1 ,5 
Sverige -3,0 -4,0 -5,3 -6,9 -8,0 -8,2 

Australien t o m  Sverige, 
totalt -2,8 ...:...3,0 -4,1 -4,8 -6,2 -6,2 

Samtliga ovanstående 
länder, totalt -1 ,9 -2,6 -2,7 -4,1  -4,6 -4,2 

80ECD-uppskattningar och prognoser. 
Källa: OECD. 

retag, LKAB, ASSI , Domänverket, Televerket, Tobaksbolaget, SJ m fl. 
�en sannolikt skulle de uppköpande företagen se köpet av den statliga 
egendomen som ett alternativ till andra realinvesteringar och det skulle 
kunna medföra att investeringar i nytt realkapital skulle minska i motsva­
rande grad. Samhällets totala kapitalbildning skulle då minska och av den 
anledningen är en statlig utförsäljn ingspolitik knappast att rekommendera. 
En förutsättning för att en utförsäljning skulle medföra en budgetförstärk­
ning är att tillgångarna ges större avkastning i privat ägo än i statlig. 

Slutsats 

Vilken väg man än väljer för att komma ur  den nuvarande skuldfällan råkar 
man in i mycket stora svårigheter. Det val vi står inför är emellertid ett val 
inte mellan dagens situation och en tänkt situation utan mellan två framtida 
situationer, varav ingen liknar dagens. Av dessa två alternativ gäller det att 
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välja det minst dåliga . I det valet får man inte anlägga ett alltför kort tidsper­
spektiv . I nte heller får man rygga t i l lbaka al ltför mycket för negativa kon­
sekvenser jämfört med dagens läge . Andra alternativ leder kanske till en 
ännu sämre utveckl ing. Det kan tyvärr bli fråga om att acceptera en fortsatt 
hög arbetslöshet på kort sikt för att möjl iggöra en bättre sysselsättning på 
lång sikt. En expansiv pol it ik nu medför stor risk för massarbetslöshet i 
framtiden . 



4 Arbetsmarknaden 

1 49 





Stödpolitik även 
i framtiden 

4: 1 Lärdomar av stödpolit iken 
Carl Hamilton 

De senaste årens industripolitik har varit föremål för en omfattan­
de granskning och debatt (se bl a Att avveckla en kortsiktig stödpoli­
tik, SOU 1 98 1 : 72) .  En viktig aspekt , som enligt vår mening därvid 
inte tillräckligt uppmärksammats, är vilka krav som bör ställas på 
utformningen av en av sysselsättningsskäl motiverad stödpolitik. Vi 
tror nämligen att man måste räkna med en sådan stödpolit ik även 
framdeles, även om alla ansträngningar bör göras för att nedbringa 
behovet av den till ett minimum. 

I detta kapitel diskuterar vi stödpolitiken i några utvalda bran­
scher, i första hand tekoindustrin och varvsindustrin, och undersö­
ker om man kan dra några mer allmängilt iga lärdomar av utveck­
lingen i två branscher som förlorat sina komparativa fördelar. Dis­
kussionen syftar till att illustrera några generella synpunkter, som 
preciseras i det avslutande avsnittet .  

Teko 
Under 70-talet ökade tekosubventionerna dramatiskt (mätt i fasta 
priser). Lågkonjunkturåren 1 977-79 var exceptionella subventions­
år jämfört med tidigare år. 

Man kan ställa sig frågan hur stor importvolymen skulle ha blivit 
om inte subventionerna betalats ut. Svaret framgår av diagram 19. 
(Den använda metoden finns beskriven i Hamilton, C, Industripo­
litik och subventioner i Södersten, B, (red) , Svensk Ekonomi, tred­
je upplagan, 1 982. ) 

Den streckade ytan visar den importvolym som uppskattas ha 
blivit bortträngd från den svenska marknaden genom subventioner­
na. Den översta linjen i figuren visar total tillförsel ( dvs hemmapro­
duktion plus import minus export ) .  Att kurvorna för tillförsel och 
beräknad import nästan möts 1 977 indikerar att den svenska teko­
industrin inte skulle ha kunnat hävda sig på hemmamarknaden i 
frånvaro av subventioner. Man skall dock lägga märke till att ex­
porten är relativt stor: 1 980 gick 35 procent (värde) på export ( åter­
exporten fråndragen) . Sysselsättningseffekten av subventionerna 

151 



DIAGRAM 1 9  
Beräknad importefterfrå­
gan och sysselsättning i 
tekoindustrin 1 971 -77 
med och utan subventio­
ner. 

Utan subventioner skul le 
den svenska tekoindustrin 
ha blivit helt utkonkurrerad 
av importvaror 1 977. 
Källa: Egna beräkningar 
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har också beräknats. Under de fem åren 1973-77 kan 28 900 årsar­
beten uppskattas ha " räddats" genom subventionerna. Av dessa 
faller mer än hälften på åren 1976 och 1977.  Av de potentiellt 
arbetslösa var en majoritet kvinnor, och ungefär hälften av alla 
" räddade" årsarbeten återfinns i Älvsborgs län . Antalet arbetslösa 
i Älvsborgs län hade nästan fördubblats utan subvent ioner . Av 
övriga län skulle endast i Skaraborgs, Jönköpings , Kronobergs och 
Kristianstads län antalet arbetslösa ha ökat med mer än 10 procent 
om subvent ionerna dragits i n  (genomsnitt 1973-77) . 

Hur mycket kostade det statskassan att genom subventioner räd­
da ett årsarbete i nom tekoindustrin? Budgetutgiften varierar vä­
sentligt över åren med en lägsta kostnad på cirka 14 000 kronor 
( 1980 års prisnivå) 1973 , då ekonomin befann sig i slutfasen av en 
period med åtstramningspolitik .  Budgetutgiften steg till mer än det 
dubbla när det allmänna sysselsättn ingsläget snabbt försämrades 
1 976-77. När det ekonomiska läget präglades av låg efterfrågan i 
Sverige var det således i nte bara den totala subventionssumman för 



Sysselsättnings minsk­
ningen fördröjdes 
ett år 

att rädda ett växande antal årsarbeten som ökade. Även budgetut­
giften per räddat årsarbete steg nämligen. Ett bestämt sysselsätt­
ningsmål i en vikande konjunktur förefaller ha kunnat nås endast 
till priset av en multiplikativ effekt på budgetens utgiftssida. 

Ett annat sätt att undersöka verkan av dessa subventioner är att 
se hur lång tid de fördröjde den sysselsättn ingsminskning som ändå 
kom. Den na fördröjning mäts i diagram 19 som längden på de 
vågräta streckade linjerna som förbinder kurvan för beräknad sys­
selsättn ing med linjen för verklig sysselsättn ing. Sålunda hindrade 
1 973 års subventioner tekosysselsättningen från att falla till 1 973 års 
ickesubventionerade n ivå. Men sysselsättn ingen föll ändå till denna 
n ivå redan nästföljande år. Effekten av 1973 års subventioner var 
med andra ord att sysselsättn ingsminskningen fördröjdes ett år. 
Subventionerna under de följande åren hade något större verkan; 
de fördröjde med ett och ett halvt till två år sysselsättningen från att 
falla till de alternativa n ivåerna. De mycket kraftigt ökade subven­
tionerna under 1 977 - nära tre gånger så stora som 1 976 - tycks 
dock ha fördröjt arbetslösheten i mer än två år. Ännu 1 979 hade 
sysselsättningen i nte fallit till 1 977 års beräknade nivå. 

Eftersom dessa iakttagelser förmodligen kan gälla även  för andra 
branscher ( och då även för 80-talet) säger de något mycket viktigt i 
frågan om avvägningen mellan selektiv och generell ekonomisk 
politik, i nte minst i ett läge när budgetunderskottet är ett betydan­
de problem. Detta påpekande gör vi i fullt medvetande om att e n  
del a v  budgetutgifterna återkommer på budgetens i nkomstsida i 
form av bl a skatteintäkter och att en fullständig utvärdering av 
subventionsprogrammen skulle kräva en  samhällsekonomisk ana­
lys av subventioners och produktionsfaktorers alternativa använd­
ning. 

Varv 
Antalet sysselsatta i svensk varvsindustri nådde 1 975 en topp vid 
32 000 anställda men hade 1 979 sjunkit till knappt 22 000. Under 
olika etiketter har branschen givits statliga subventioner under alla 
år på 70-talet ,  även  när framtidsutsikterna bedömdes som ljusa. 
Subventionerna växte lavinartat från 1 976 och nådde 4 ,9 miljarder 
kronor ( 1980 års prisnivå) budgetåret 1978/79. Detta innebär en  
subvention på 2 14 000 kronor per anställd, dvs mer än  dubbelt så 
mycket som arbetsgivarens lönekostnad (i genomsnitt). U nder 
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1978 och 1979 fick varven subventioner som var så stora att de 
översteg förädlingsvärdet. Insatsvarorna till varven (plåt , elektrisk 
apparatur etc) var alltså värda mer när de anlände till varven än när 
de lämnade varven i form av nybyggda fartyg. I ekonomisk mening 
förstörde man sålunda insatsvaror i svensk varvsindustri 1978 och 
1979. 

Varför fick teko mindre än varven? 
Har varvsarbetarna större behov av att skyddas mot omställningar 
än andra grupper? I så fall bör de naturligtvis också skyddas mer än 
andra grupper . Om man i fördelningspolitiken utgår från att män­
niskor har olika behov finns ingen anledning att argumentera för 
lika stort statligt stöd till alla branscher, regioner etc . 

Jämfört med subventionerna till tekoindustrin är varvssubventio­
nerna mycket stora. 1977-79, när tekosubventionerna nådde sitt 
maximum, utgjorde de inte mer än cirka 10 procent av varvssub­
ventionerna , räknat i subvention per anställd. Varven har under 
alla år på 70-talet fått högre subventioner per anställd än tekoindu­
strin (tabell 17) .  

Subvention per anställd, kr 

Budgetår Varv Teko 
71 /72 14 500 970 
72/73 800 2 300 
73/74 8 800 3 300 
74/75 500 2 200 
75/76 7 300 1 900 
76/77 47 400 4 850 
77/78 84 600 1 0  1 00 
78/79 2 1 3  600 1 4  250 
79/80 86 000 1 6  600 
Genomsnitt 51 500 6 300 

Källa: lndustristödsutredningen och Industriverket. 

Man kan dock inte dra slutsatsen att nivån på tekoindustrins skydd 
mot utländsk konkurrens nödvändigtvis varit lägre än varvens ef­
tersom tekoindustrins anställda förutom subventioner åtnjutit ett 
gränsskydd mot utländsk konkurrens. För att kunna jämföra det 
statliga stödet till de båda branscherna på ett korrekt sätt skulle 
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man behöva räkna fram hur stora tekosubventioner som skulle 
krävas för att upprätthålla samma sysselsättning och produktion 
som åstadkommits med hjälp av gränsskyddet. 

Eftersom gränsskyddet under kostnadskrisen vari t i stort sett 
oförändrat, har ökningen i statligt stöd varit betydli gt större till 
varven än till tekoindustrin. I denna mening tycks det onekligen 
vara så att tekoindustrin blivi t snålare behandlad. 

Något speciellt för varven är de kraftiga prissvängningarna på 
fartyg. Dessa svängningar har sannolikt medverkat till att för be­
slutsfattarna dölja branschens försämrade konkurrenskraft, som 
länge vari t uppenbar för tekoindustrin. Denna olikhet är sannolikt 
en av förklaringarna till att varven fått större subventioner. 

En annan förklaring kan vara att varvsarbetarna vari t en effekti­
vare påtryckningsgrupp än tekoarbetarna. Varvsarbetarna är till 
övervägande del män (2 procent kvinnor mot 62 procent i tekoin­
dustrin, 1977) . De har vari t sysselsatta i stora produktionsenheter 
som dominerar sin ort ( omkring 4 000 anställda i genomsnitt per 
produktionsenhet jämfört med mindre än 50 anställda per produk­
tionsenhet i tekoindustrin) . Andelen icke svenska medborgare är 
låg inom varven, medan de utgör en fjärdedel av arbetskraften 
inom tekoindustrin. Kvinnor och immigranter är i allmänhet mind­
re fackligt aktiva än sina manliga svenska kamrater, lägre utbilda­
de, svagare poli tiskt organiserade osv. 

Betydelsen av balans i samhäl lsekonomin 
En väl avvägd ekonomisk poli tik är  helt avgörande för om full 
sysselsättning skall kunna uppnås och bevaras. En stödpoli tik kan 
endast marginellt och temporärt hålla uppe sysselsättningen. Krav 
på nya eller fortsatta subventioner till branscher - ofta klädda i ord 
som "strukturplan" eller "branschfond" - kan inte förbättra sys­
selsättningen om inte regering, riksdag och arbetsmarknadens par­
ter samtidigt handlar så att industrins konkurrenskraft bevaras. 

Vi bör satsa framåt, offensivt, och komma ur krisen genom in­
vesteringar, forskning och utveckling, sägs ofta som svar på frågan 
hur industrins konkurrenskraft skall kunna stärkas. Men sådana 
åtgärder har effekt först på längre sikt (forskning och utveckling 
först om kanske 10-30 år) och står varken i motsats till eller kan 
ersätta behovet av att hålla den svenska kostnadsutvecklingen på 
ungefär samma nivå som utlandets. Annars ri skerar en ännu större 

1 5 5  



180 000 jobb var i risk­
zonen 

Småf öre tagen viktiga 
f är sysselsättningen 
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del av Sveri ges industri att försvinna än vad som redan skett under 
70-talet. 

Hur många arbetstillfällen hade förlorats om industrin inte sub­
ventionerats under kostnadskrisen? 

De relat iva kostnaderna för svenska bearbetade exportvaror 
ökade med minst 12 procentenheter under perioden 1975 t i ll mitten 
av 1977. Som en följd härav sjönk de svenska marknadsandelarna 
utomlands i volym, det mått som är relevar:it vid en diskussion av 
sysselsättningen. Om alla anpassningsmöjligheter hade saknats 
skulle sannolikt kostnadskrisen ha inneburit att cirka 180 000 an­
ställda i industrin förlorat sina jobb. Denna slutsats kan dras av en 
bearbetning av en undersökning vid Handelshögskolan i Stock­
holm. (Heikensten, L, En metod att förutsäga industrinedläggning, 
DsJu 1979: 2 . )  180 000 motsvarar cirka 20 procent av alla anställda i 
t i llverkningsindustrin. Annorlunda uttryckt , om kostnadskrisen 
undvikits  hade jobben för 180 000 personer inte kommit i riskzo­
nen. 

En kostnadsstegring av denna typ slår olika på olika branscher 
(inom parentes anges respektive branschs procentuella sysselsätt­
ningsminskning) : den konkurrensutsatta livsmedelsindustrin (25) ,  
tekoindustrin (26) , läder- och skoindustrin (27) , trävaruindustrin 
(23 )  och icke järnmetallverk (30) . Framför allt järn- , stål- och fer­
rolegeringsindustrierna och järn- och stå lverken (65 )  drabbas spe­
ciellt hårt av en kostnadskris. För hela t i llverkningsindustrin skulle 
sysselsättningsminskningen sålunda blivit 20 procent . 

Nu förlorades inte 180 000 arbetsti llfällen åren 1976-77 utan 
64 000 (1975-78) . Att antalet blev lägre beror på ekonomisk-poli ­
t i ska anpassningar (subventioner och devalveringar) samt på an­
passningsmöjligheter i företagen. 

Även om Sverige bibehållit ett oförändrat kostnadsläge gent ­
emot omvärlden skulle t ex varven och teko ändå inte kunnat undgå 
en neddragning på längre sikt . Men neddragningen hade då skett 
långsammare (under mer socialt acceptabla former) , vi lket hade 
minskat den samhällsekonomiska omställningskostnaden. Och 
dessutom förhindrade kostnadskri sen en expansion i den långsik­
t igt lönsamma delen av näringslivet , som annars skulle ha kunnat 
suga upp friställd arbetskraft . 

I industripolit iska sammanhang koncentreras uppmärksamheten 
ofta t i ll existerande stora företag medan sysselsättningen ofta ex-



Skall arbetskraften eller 
arbetsplatsen subven­
tioneras? 

Systemet måste vara 
robust mot påtryck­
ningar 

panderas genom en liten ökning av arbetskraften i ett stort antal 
mindre, ibland nyetablerade företag. Att öka sysselsättningen i 
dessa företag går knappast annat än genom generellt verkande me­
del . Av praktiska skäl kan man inte utsträcka subventionssystemet 
till varje litet (eller ofött) företag i landet. 

Hur fördela selektivt stöd? 
Den ekonomiska krisen kan inte lösas genom en stödpolitik - men 
den kan heller inte lösas utan en stödpolitik . Det är därför viktigt 
att man funderar över stödpol itikens utformning och avvägningar 
gentemot andra ekonomisk-pol itiska medel. 

Här skall en aspekt på dessa frågor tas upp, nämligen vilka krite­
rier som skall gälla för ett system av subventioner som har till 
uppgift att stödja sysselsättningen. En första fråga är : skall ar­
betsplatsen eller arbetskraften subventioneras? 

Om målet är begränsat till att hålla dem som hotas av arbetslös­
het ekonomiskt skadeslösa (bibehållen inkomst) skall de ges ett 
bidrag oberoende av om arbetsplatsen finns kvar eller inte. Om 
målet är att hålla arbetskraften ekonomiskt skadeslös (bibehållen 
inkomst) och dessutom tillhandahålla en arbetsplats, bör produk­
tionsenheten ges en subvention per anställd. En subventionspolitik 
med denna utformning stimulerar företag att använda arbetskrafts­
intensiva tillverkningsmetoder och förmår arbetskraftsintensiva in­
dustrier att stanna kvar eller etablera sig i regioner som anammar 
en subventionspolitik av denna typ. Men denna subventionsform, 
som i stor utsträckning tillämpats i Sverige, innebär i allmänhet 
också att kreditgivare och ägare räddas från förluster, trots att 
deras funktion i en marknadsekonomi  är just att ta och bära risker. 

Från stabiliseringspolitisk synpunkt är det ett önskemål att sub­
ventionssystemet inte kompenserar alla företag och arbetstagare 
fullt ut ( eller överhuvudtaget) för politiska beslut som förändrar 
t ex räntor , skatter och växelkurs . Konsekvensen skulle i så fall bl i 
en uttömning av de finanspolitiska medlen. 

Från fördelningssynpunkt är det önskvärt att subyentionssyste­
met i första hand fördelar resurser till grupper som har störst behov 
av skydd mot omställningar. Detta innebär bl a att systemet måste 
vara robust mot olika särintressens önskemål, dvs inte leda till 
förmånsbehandling av grupper i samhället som har god tillgång till 
kanaler för att öva påtryckningar på beslutsfattare. Om en misshus-
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hållning skall kunna undvikas i framtiden är det viktigt att garante­
ra en rollfördelning som underlättar bevakandet av ett helhetsper­
spektiv  i den ekonomiska politiken. 

Erfarenheterna under 70-talet reser i själva verket den funda­
mentala frågan i vilken utsträckning man kan vänta sig att det alls 
går att föra en stödpolit ik som verkligen fördelar resurser t ill dem 
som har störst behov av stöd. Vilka möjligheter har en regering att 
göra snabba och välavvägda bedömningar? Vilka motiv styr dem 
som deltar i den politi ska beslutsprocessen? En vanli g uppfattning 
är nog att om bara nödvändig information om produktion, syssel­
sättning, priser osv finns ti llgänglig hos verk och myndigheter , 
kommer också polit ikerna att göra välavvägda bedömningar och 
fatta kloka beslut .  

I princip skulle ett samhällsekonomiskt optimalt system för sub­
ventionering självfallet kunna både ut formas och genomföras. 
Men, mot bakgrund av 70-talets erfarenheter måste man starkt 
i frågasätta om beslut sfattarna verkligen skulle använda sig av ett 
sådant fördelningssystem om det skulle presenteras för dem .. 

Ett subventionssystem måste, slut ligen, vara begripligt . För att 
demokratin skall fungera är det viktigt att medborgarna kan upp­
fatta konsekvenserna av polit ikers och administratörers beslut .  I 
dagens Sverige, med ett 80-tal olika subventionstyper , är detta krav 
knappast uppfyllt . Så långt det är möjligt måste ett subventions­
system också vara ett pedagogiskt system. 

Författarens kommentar 1 985 
Sedan ovanstående uppsats skrevs har i Sverige industrisubventio­
nerna minskats drastiskt. Det " icke-permanenta" stödet t i l l  industrin 
var budgetåret 1 983/84 drygt 3 mi ljarder kronor att jämföras med 7,6 
mi ljarder 1 981/82 . Ti l l  denna utveckl ing finns flera förklaringar: (1 ) 
Den tidigare subventionspolit iken kunde inte lösa Sveriges syssel­
sättningsproblem och industriella kris. Detta har numera bl ivit uppen­
bart för snart nog varenda pol itiker och väljare och den tidigare mil­
jon- och mi ljardrul ln ingen har kommit i vanrykte. (2) Med ett budget­
underskott som såg ut att rusa mot 1 00 mi ljarder kronor växte mot­
ståndet bland al lmänhet och polit iker mot att pumpa in statliga peng­
ar i företag och branscher. (3) Devalveringarna 1 981 och 1 982 för­
bättrade drastiskt svenskt näringsl ivs internationel la konkurrenskraft 
och onödiggjorde eller minskade kraven på fortsatta industrisubven-



t ioner. (4) Den 1 982 nyti l lträdda socialdemokratiska regeringen var 
betyd l igt hand l ingskraftigare än t idigare borgerl iga regeringar och 
förefaller att ha lyckats återinföra en klarare rollfördeln ing mellan sta­
ten och det privata näringsl ivet innebärande bl a att staten inte längre 
stäl ler upp som städgumma när privata företag hotas av konkurs. 

Accepterandet av nedläggningen av Uddeval lavarvet och Salenin­
vests konkurs i december 1 984 - nio månader före nästa val !  - är 
exempel på denna nya attityd. Samtid igt utlovade regeringen emel­
lert id stora summor i arbetsmarknadsåtgärder ti l l arbetskraften i Ud­
deval lareg ionen. 

I nternationel lt sett har industripol it iken fått ett ökat i nslag av mark­
nadslösningar vi lka i det nya stämn ingsläget karaktäristiskt nog finns 
omnämnda i den senaste stat l iga industripol it iska propositionen 
(1 983/84: 1 35) . 

• Tron på att framgångsrika branscher och företag kan pekas ut av 
mynd igheter har kommit i vanrykte. Under 1 970-talet var tankar 
på detta tema utbredda, både i nom industripol it iken (exempel : 
Boston-rapporten) och företagsstrateg in .  Bl a det kostsamma 
britt isk-franska Concordeprojektet och en lång rad statl iga förlust­
företag har bäddat för en större tro på decentral iserade beslut och 
krav på en koppl ing mellan marknadsförutsättn ingar och produk­
tion. 

• I ntresset för avregleringar har ökat. Detta i ntresse kommer från två 
ski lda utgångspunkter. En är att regleringarna motverkar sitt eget 
syfte (t ex att priserna inte bl i r  lägre genom prisregleringar) ;  en 
annan att regeltänkandet drivits för långt och skapat otympl iga, 
krångl iga och dyrbara regelsystem. Exempel på den första ut­
gångspunkten är den minskning av reg lering som skett i USA 
inom tre stora sektorer, näml igen transporter, telekommunikatio­
ner och f inansväsende. En strävan att förenkla och förbi l l iga l igger 
bakom ett regeringsuppdrag ti l l Statens I ndustriverk att utreda 
administrativa h inder för investeringar. Vad som i Sverige kommer 
ut av den i nternationel la avregleringstrenden är dock ännu för 
t id igt att säga. 

• De statl iga företagen i o l ika länder har fått ökad självständighet. 
Stat l iga och delstat l iga företag har sålts (Datasaab, ASEA-Atom, 
Luxor) .  Börsintroduktion av statl iga företag d iskuteras. 

• Entreprenörsrol len har uppvärderats. 
• Stora branschutredn ingar, som var vanl iga under 1 970-talet, görs 

i nte längre. De branschutredn ingar som nu görs avser små 
branschsegment. 
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Christian Nilsson 

Antalet registrerade arbetslösa uppgick i september 1982 till 
176 000 , vilket motsvarar 4 procent av arbetskraften . Arbetslöshe­
ten för ungdomar har länge varit dubbelt så hög som för hela ar­
betskraften och har nu blivit mer än tre gånger så hög (12 ,4% , dvs 
85 000 ungdmar under 25 år). 

Ungdomsarbetslösheten har blivit ett av Sveriges , och för övrigt 
hela västvärldens , allra allvarligaste sociala problem. I detta kapitel 
skall vi närmare diskutera detta problem. Utvecklingstendenserna 
under 60- och 70-talen analyseras. Först beskrivs ungdomsarbets­
lösheten, sedan diskuterar vi olika faktorer som kan antas påverka 
ungdomarnas sysselsättningsmöjligheter, som sysselsättningsnivå , 
relativ löner ,  samhällsförändringar och inte minst ungdomarnas in­
ställning till arbete. Frågan är vad man mot bakgrund av en sådan 
analys kan göra åt ungdomsarbetslösheten. 

Ungdomsarbetslöshetens utveckl ing 
Arbetslösheten för olika åldersgrupper framgår av diagram 20. 
Under perioden 1963 till 1981 har arbetslösheten för ungdomar 
under 25 år legat på en högre nivå och stigit snabbare än den totala 
arbetslösheten. Genomsnittligt har arbetslösheten för 16--19-åring� 
ar legat cirka tre gånger så högt som den totala arbetslösheten och 
för 20-24-åringar cirka 1 ,5 gånger så högt . Som framgår av dia­
grammet har flickorna i åldern 16--19 år drabbats hårdast . 

Konjunkturvariationen i arbetslösheten är större för ungdomar­
na än för hela arbetskraften. När den totala arbetslösheten stiger 
med 1 procentenhet är motsvarande stegring för 16--19-åringar 2 ,6 
procentenheter och för 20-24-åringar 1,6. 

Det har hävdats att ungdomarnas arbetslöshet skulle vara kort­
varig och därför mindre allvarlig. Som framgår av tabell 7: 1 är 
ungdomarnas arbetslöshetstider kortare än övriga åldersgruppers, 
men skillnaden mellan ungdomarna och åldersgruppen 25-54 år är 



DIAGRAM 20 
Relativ arbetslöshet i ol ika 
åldersgrupper 1 963-81 . 

De yngre åldersgrupperna 
har väsentligt högre ar­
betslöshet än de äldre. Sär­
skilt gäller detta kvinnorna. 

Källa: Arbetskraftsundersök­
n ingarna (AKU) 

TABELL 1 8  
Arbetslöshetstlder i vec-
kor för ol ika åldersgrup-
per. 

Män Kvinnor 
% % 16- 1 7  år 

16- 1 7 år 

! 1 8- 1 9  år 

65 70 75 80 65 70 75 80 

dock relativt obetydlig om man utgår från genomsnittssiffrorna en­
ligt beräkningar av Anders Björklund. Den genomsnittliga ar­
betslöshetsperioden för ungdomar motsvarar i stort sett den ar­
betslöshetstid som krävs för att på arbetsmarknaden nytillkomna 
arbetssökande skall ha rätt till kontant arbetsmarknadsstöd (KAS) . 

Som framgår av diagram 21 visar ungdomarnas andel av den 
totala arbetslösheten från mitten av 60-talet en svag tendens till 
ökning över tiden. Däremot kan man inte finna något positivt sam-

1 6-24 25 -54 55 - 64 1 6- 64 

Tvärsnittsskattningar enligt AKU 1 0,3 1 5,5 33,3 1 5,5  
Genomsnittlig arbetslöshetstid en ligt Björklund 1 0,7 1 3,2 24,5 1 2,9 

Käl lor: AKU 1 och Björklund , A, Studies in the Dynamics of Unemployment, 1 98 1 . 

1 AKU betecknar de löpande arbetskraftsundersökningar som utförs av SCB. 
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DIAGRAM 21  
Ungdomarnas andel av to­
tala arbetslösheten (16-64 
år) 1963-81 . 

Ungdomarnas andel av ar­
betslösheten har stigit kraf­
tigt. 

Källa: Arbetskraftsundersök­
ningarna (AKU) 
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band mellan ungdomarnas andel av den totala arbetslösheten och 
konjunkturläget. För den yngsta åldersgruppen är sambandet t o m  
negativt;_ när den totala arbetslösheten ökar med 1 procentenhet 
minskar 16-19-åringarnas andel med 3 procentenheter. Detta ger 
stöd för tesen att ungdomsarbetslösheten i första hand är ett struk­
turellt problem. När arbetslösheten stiger , lämnar emellertid 
många arbetsmarknaden, vilket medför att den dolda arbetslöshe­
ten ökar. 
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När den totala arbetslösheten stiger med 10 procent, minskar 
arbetskraftstalet1 med cirka 0,3 procent, vilket för 1981  motsvarar 
12 000--13 000 personer. För ungdomsgrupperna är utströmningen 
mera markerad. Av den totala utströmningen svarar ungdomarna 
för två tredjedelar. 

1 Arbetskraftstalet definieras som andelen av befolkningen i arbetsför ålder som är 
sysselsatt el ler aktivt söker arbete. 



Ung domsarbetslösheten 
förvärras successivt 

Av materialet framgår att ungdomsarbetslösh etsproblemet suc­
cessivt förvärrats. Tar man hänsyn till utströmningen från ar­
betskraften i samband med konjunkturnedgångar är det klart att 
ungdomarna även konjunkturmässigt bär en oproportionellt stor 
del av arbetslöshetsbördan; detta gäller särskilt pojkarna. 

Förklaringen till att det relativa arbetslöshetstalet för ungdomar 
långsiktigt kunnat stiga kraftigt, samtidigt som ungdomarnas andel 
av den totala öppna arbetslösheten långsiktigt ökat endast i begrän­
sad omfattning, är att ungdomarnas andel i arbetskraften, särskilt 
16-19-åringarnas , minskat. Detta förklaras av att deras andel av 
befolkningen gått ned och av att deras arbetskraftsdeltagande 
minskar. Det senare är en följd av i första hand förlängd skolgång, 
men sannolikt också av en besvärligare arbetsmarknadss ituation. 

Sysselsättningsutvecklingen för ungdomar 
Ungdomarnas andel av sysselsättningen har minskat sedan mitten 
av 60-talet. Nedgången har varit särskilt markerad för 16-19-åring­
arna. Deras andel av det totala antalet sysselsatta har minskat från 
8, 0 procent 1965 till 5 ,4  1980, medan 20-24-åringarnas andel mins­
kat från 11, 3 procent till 10,5 .  

Om man delar upp det totala antalet sysselsatta på offentlig sek­
tor, industri och övrigt näringsliv finner man att ungdomarnas an­
del av den totala sysselsättningen fallit i samtliga sektorer. Snab­
bast har andelen minskat för 16-19-åringar i industrin, långsam­
mast för 20-24-åringar i industrin. För 16-19-åringar har nedgångs­
tendensen gällt hela perioden. För 20-24-åringar har utvecklings­
förloppet varit mera ojämnt. 

För att förstå mönstret i den långsiktiga sysselsättningsutveck­
lingen är det nödvändigt att också studera hur ungdomarnas syssel­
sättningsandelar varierar med förändringarna i den totala syssel­
sättningsnivån. I tabell 19 har den genomsnittliga årliga föränd­
ringen i ungdomarnas andel av sektorns sysselsättning beräknats. 
Kalkyler har gjorts för år där sektorns sysselsättning ökat respekti­
ve år då sysselsättningen minskat. Den offentliga sektorn ingår 
inte, då sysselsättningen där ökat samtliga år. 

Slutsatsen från tabellen är att när sysselsättningen i industrin 
ökar, ökar också andelen sysselsatta ungdomar. För övriga närings­
livet förblir andelen tämligen konstant. När sysselsättningen mins-
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TABELL 1 9  
Genomsnittlig årlig för­
ändring I ungdomarnas 
sysselsättnlngsandel, pro­
centenheter ( 1 963-81) .  

Ökad arbetslöshet 
pressar ned 
personalomsättningen 

1 64 

År då sysselsättningen i 
resp sektor har: 

ökat 
minskat 

Industrin 
1 6- 1 9  år 20 - 24 år 

0, 1 5  0,25 
- 0,39 - 0, 1 6  

Källa: Egna beräkningar utifrån AKU. 

Övriga näringslivet 
1 6- 1 9 år 20- 24 år 

-0 ,09 0, 1 0  
-0,22 - 0, 1 0  

kar, minskar i båda sektorerna ungdomarnas andelar a v  den totala 
sysselsättningen. 

Att ungdomarnas andel av sysselsättningen i ett företag ( och i en 
sektor) är beroende av den totala sysselsättningsnivån är enkelt att 
förstå.  När sysselsättningen är för stor i förhållande t ill den plane­
rade produktionen sker vanligtvis s k  naturlig avgång, samtidigt 
som nyrekryteringen dras ned. Då ungdomarnas andel av såväl 
frivilliga avgångar som nyrekryteringar är större än de äldre anställ­
das, blir resultatet att ungdomarnas andel av sysselsättningen mins­
kar. Denna tendens förstärks om, som i normalfallet , konjunktu­
ren är synkroniserad så att den planerade sysselsättningsneddrag­
ningen sammanfaller med en ökad arbetslöshetsnivå. Ökad ar­
betslöshet har en nedpressande effekt på företagens personalom­
sättning. Ökad osäkerhet om arbetsmarknadssituationen gör att de 
anställda värnar om sina jobb, vilket leder till en successiv "för­
gubbning" i arbetsstyrkan. Den ökade arbetslösheten gör det också 
möjligt för företagen att vid nödvändig ersättningsrekrytering välja 
mer erfaren och därmed äldre arbetskraft. Tvingas företaget t ill 
uppsägningar gäller turordningsreglerna enligt t rygghetslagarna, 
dvs de senast anställda får sluta först . 

Från siffrorna i tabell 19 kan man dra slutsatsen att om syssel­
sättningsnivån i industrin varit konstant skulle nedgången i ungdo­
marnas sysselsättningsandel varit endast cirka en tredjedel av den 
faktiska. De något äldre ungdomarnas andel skulle t o m ökat. 

I ndustrisektorns t illbakagång förklarar således en stor del av 
ungdomarnas minskade andel av sysselsättningen i industrin. För 
perioden 1963-81 har industrins andel av den totala sysselsättning­
en fallit från 32 procent t ill 24. Samtidigt har den offentliga sek­
torns andel ökat från 15 procent t ill 30. Då ungdomarnas andel av 
sysselsättningen skiljer sig mellan sektorerna får denna förskjut ­
ning effekt på deras sysselsättning totalt sett .  



Ungdomslönerna har 
stigit snabbt 

TABELL 20 
Ski l lnaden i genomsnittl ig 
årl ig löneökningstakt (s k 
C-lön) mellan ungdomar 
under 18 år och vuxna ar­
betare i industrin ,  procent­
enheter. 

Sammanfattningsvis gäller att industrins sysselsättningsminsk­
ning förklarar en stor del av minskningen i ungdomarnas andel av 
den totala sysselsättningen. Dels har sysselsättningsminskningen i 
industrin medfört en minskad andel ungdomar i sysselsättning, vil­
ket, enligt våra egna regressions beräkningar, förklarar cirka 16 
procent av den totala minskningen. Dels har industrins minskade 
andel av den totala sysselsättningen lett till att situationen för den 
yngsta åldersgruppen förvärrats, vilket förklarar cirka 9 procent av 
minskningen (i denna kalkyl har antagits att industrisysselsättning­
en skulle ligga kvar på 1973-74 års nivå) . 

För höga ungdomslöner? 
Av tabell 7: 2 framgick att den yngsta åldersgruppens andel av anta­
let anställda i industrin skulle ha minskat även om den totala syssel­
sättningsnivån varit oförändrad. Detta betyder att ungdomar under 
60- och 70-talen successivt ersatts med äldre anställda. En viktig 
fråga är i vilken utsträckning detta kan förklara s av att ungdomarna 
haft en snabbare löneutveckling än de äldre. 

Av tabell 20 framgår att ungdomslönema stigit snabbare än lö­
nerna för vuxna arbetare. Löneutjämningen var relativt långsam 
fram till 1968, men därefter har det skett en snabb utjämning. 1981 
motsvarade den genomsnittliga timförtjänsten för pojkar under 18 
år 71 procent av de vuxna männens, och för flickor under 1 8  år 
motsvarade lönen 80 procent av de vuxna kvinnornas. 

1 956-68 
1 968-8 1  

Män 

0,3 
1 ,6 

Källor: SOS Löner och SCBs primärmateria l .  

Kvinnor 

0, 1  
1 ,0 

Förklaringen till denna lönestegring för ungdomar torde vara 
omsvängningen i fackförbundens lönepolitik. Sedan avtalsuppgö­
relsen 1969 har LO drivit en lönepolitik med en utpräglad låglöne­
profil. Fackets ambition har varit att tillförsäkra alla sysselsatta en 
lönenivå som ger möjlighet till en god levnadsstandard. "Rätten till 
arbete ska inte behöva köpas genom accepterande av orimligt låga 
lönenivåer. " (TCO, 1978) . 
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TABELL 21 
Förändringen i ungdomar-
nas sysselsättningsandel i 
industrin 1 963-81 , uppde-
lad på komponenter, pro-
centenheter. 

De höga relativlönerna 
viktig förklaring 
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Löneutjämningen var långsam fram till 1 968 men nedgången i 
ungdomarnas sysselsättningsandel startade redan kring 1960. Av 
detta kan man emellertid inte dra slutsatsen att löneutjämningen 
inte påverkat andelsutvecklingen, utan endast att också andra fak­
torer har bidragit. 

Under 60-talet genomfördes den obligatoriska nioåriga skolan, 
varigenom antalet 15- och 16-åringar i arbetskraften kraftigt redu­
cerades. Samtidigt byggdes gymnasieskolan ut . Under 60-talet 
minskade andelen ungdomar under 20 år i arbetskraften från 9 ,3 
procent till 5 ,0 .  Utbyggnaden av skolan är alltså sannolikt en viktig 
förklaring till denna utveckling. Den kan i sin tur ha bidragit till att 
dölja de negativa effekterna av de höjda ungdomslönerna. 

Ungdomens arbetsmarknadssituation 

Man kan alltså skilja ut tre faktorer som påverkar ungdomarnas 
arbetsmarknadssituation: ungdomens arbetskraftsdeltagande, den 
totala sysselsättningen och ungdomens relativa löneläge. Eftersom 
vi ovan analyserat dessa faktorer var och en för sig har vi också 
gjort en statistisk analys som visar deras förklaringsvärde såväl i 
absoluta som i relativa termer. Resultatet av den statistiska analy­
sen sammanfattas i tabell 21. 

Ungdomars Total Ungdomars Beräknad Faktisk 
arbets- syssel- relativa total effekt förändring 
krafts- sättning löneläge 
deltagande 

Män 1 956- 63 - 1 ,0 2 , 1  0 ,0 1 ,  1 0,9 
1 963- 68 -2,8 -3, 1  -2,4 - 8,3 - 8,4 
1 968- 75 -0,3 2,6 - 7,3 - 5,0 - 3,3 
1 975-81  - 0,3 -4,5 -3,1 - 7,9 - 8,3 

Kvinnor 1 956- 63 -2,6 2,2 - 0,5 . - 0,9 2,7 
1 963- 68 - 8,2 -3,2 0,0 - 1 1 ,4 - 1 5,6 
1 968- 75 - 3,0 2,6 -3,1 -3,5 0,3 
1 975-81 - 2,4 - 4,6 - 1 ,4 - 8,4 -9,3 

Källa: Egna beräkningar. 

Det är tydligt att ungdomarnas höjda relativlöner till stor del 
förklarar deras problem på arbetsmarknaden. Det är därmed inte 



sagt att deras situation ett slag förbåttras om ungdomslönerna 
sänks. 

Samhäl lsförändringar kan vara 
sysselsättningshinder för ungdomen 
Det finns naturligtvis en rad andra men mera svårmätbara faktorer 
än de ovan diskuterade , som kan ha påverkat utvecklingen. Exem­
pel är den tekniska utvecklingen. 

Man talar ibland om en primär och en sekundär arbetsmarknad. 
Den primära marknaden omfattar jobb som kräver företagsintern 
utbildning. Då kostnaden för internutbildningen för företaget kan 
liknas vid en investeringsutgift ligger det i företagets intresse att ha 
en stabil arbetsstyrka. På den företagsinterna marknaden har den 
öppna arbetsmarknadens konkurrens och otrygghet i anställningen 
ersatts med informella regler hur arbetsuppgifterna i företaget skall 
fördelas och vilka av de anställda som skall varslas när arbetsstyr­
kan måste reduceras. Kopplingen till den externa arbetsmarknaden 
är begränsad till vissa ingångsjobb. 

Den sekundära marknaden omfattar sådana jobb som springpoj­
ke , kontorsbud, hantlangare och dagmamma. Genom den tekniska 
utvecklingen, låglönesatsningar, trygghetslagar och daghemsut­
byggnaden har en stor del av denna arbetsmarknad försvunnit. 

Orsakerna till att ungdomarna, särskilt de med dålig skolunder­
byggnad, stängs ute från den privata primära marknaden är inte i 
första hand bristande formell kunskap; ingångsjobben ställer van­
ligtvis inga krav på formella meriter. Orsaken är snarare bristande 
social stabilitet. Detta behöver inte ses negativt. Ungdomar vill se 
sig om och pröva sig fram. Det är fråga om att lära känna olika 
arbetsplatser, lära känna arbetslivet; men också att lära känna sig 
själv, vad man vill, kan och passar för. 

Den ökade kapitalintensiteten har lett till att 18 år ofta blivit 
minimiålder för anställning. Arbetsmiljölagen är mycket restriktiv 
vad gäller ungdomars användning av olika arbetsverktyg. I den 
offentliga sektorn krävs vanligtvis formell utbildning och att den 
sökande har fyllt 18 år för att han/hon skall få anställning. Svårighe­
terna för ungdomarna på arbetsmarknaden har därför troligen 
mindre med bristfällig utbildning att göra än med de krav som rests 
på grund av institutionella förhållanden. Nya lagar och låglönesats-
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Institutionella 
förhållanden bakom 
ungdomars problem på 
arbetsmarknaden 

Arbetet inget mål i sig 
utan ett medel att 
konsumera 

TABELL 22 
Ungdomars (1 6-24 år) yr­
kesplaner och den faktiska 
fördelningen av ar­
betskraft efte·r närings­
gren, 1 981 , procent. 
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ningar har successivt drivit upp kraven på ingångsjobben på den 
primära marknaden, och för dem som inte kommer in på denna 
marknad är risken stor att hamna i en ond cirkel. 

Ungdomens instäl ln ing ti l l  arbete 
Ungdomar antas ofta ha en annan inställning till arbete än äldre. 
Ungdomarna ser arbete inte som något mål i sig utan som ett medel 
att skaffa pengar till konsumtion. Få 16-17-åringar som just slutat 
skolan drömmer om att bli stabila, plikttrogna heltidsarbetande. 
De tar gärna delt ids- och visst idsjobb. Däremot är de negativt in­
ställda till skiftgång. Denna "instrumentella" inställning kan för­
klara att många ungdomar är intresserade av AMS-sysselsättning. 1 

Ungdomarnas inställning till arbete skiljer sig från de äldres 
också i det avseendet att de lägger större vikt vid arbetets innehåll. 
I ndustrijobb förknippas hos ungdomarna ofta med löpande band, 
skiftarbete, trista och monotona jobb i en bullrig och smutsig ar­
betsmiljö. Detta visar en LO-enkät från 1979. Flertalet t illfrågade i 
enkäten hade dock själva aldrig besökt någon industri utan grundat 
s in uppfattning på andrahandsinformation. Det är möjligt att sko­
lan spelar en betydelsefull roll i denna attitydbildning. 

Från företagen har framhållits att ungdomarna helt enkelt inte 
vill ha de jobb som industrin kan erbjuda : "Löpande bandjobb ger 
inget utrymme för självförverkligande" (se tabell 22) . 

Jord- och skogsbruk 
industri 
Byggnadsverksamhet 
Privata tjänster 
Offentliga tjänster 

Källor: SIFO och AKU. 

Ungdomars 
yrkesplaner 

3,5 
7,6 

1 0,6 
30,7 
47,7  

Faktisk fördelning av 
sysselsättning 

5,6 
24,4 

6,8 
32,9 
30,0 

1 Jämför Sivrala, L, Youth attitudes towards work, 1 982 och Youth unemployment, 
OECD 1 980. 



Klyftan mellan 
ungdomars 
förväntningar och 
möjligheter har vidgats 

Lärlingssystem 
underlättar övergången 
mellan skola och arbete 

Vad kan man göra för att minska 
u ngdomsarbetslösheten? 
Det under 70-talets senare del allt svårare läget på arbetsmarkna­
den för ungdomar kan förklaras av dels den försämrade sysselsätt ­
ningsutvecklingen i industrin, dels den fortsatta löneutjämningen 
mellan unga och vuxna. För flickorna gäller dessutom under 70-
talet en hårdnande konkurrens om jobben på grund av ett succes­
sivt allt högre arbetskraftsdeltagande för kvinnor som är äldre än 
24 år. 

Det är emellert id inte självklart att utvecklingen automatiskt 
vänder om sysselsättningsläget i industrin förbättras och ungdomar­
nas löner bättre anpassas till deras relativa produktivitetsnivå. Låg­
lönesatsningar , trygghetslagar och inte minst skolans utbyggnad 
har lett t ill att både arbetsgivarnas och de arbetssökande ungdo­
marnas krav överlag har höjts. Klyftan mellan ungdomarnas för­
väntningar och möjligheter kan därför ha vidgats. 

Det är utomordentligt viktigt att övergången från skola t ill ar­
betsliv underlättas. En möjlig modell, som prövats med framgång i 
Österrike, är lärlingssystemet. I Österrike omfattar lärlingssyste­
met minst tre år och av denna t id avsätts 80 procent för arbete och 
20 för skolan. Lönenivån relativt vuxna arbetare ligger uppskatt­
ningsvis 25 procentenheter lägre än vad den gör för motsvarande 
ungdomsgrupper i Sverige. Medan ungdomsarbetslösheten i flerta­
let västeuropeiska länder är dubbelt eller t o m tre gånger så hög 
som den genomsnittliga för hela arbetskraften, ligger ungdomsar­
betslösheten i Österrike under den genomsnittliga. 

Ett lärlingssystem underlättar övergången mellan skola och ar­
betsliv. En mycket stor andel av ungdomarna slutför i Österrike sin 
lärlingsutbildning och tillfredsställelsen med lärlingssystemets ut­
formning och funktion är stor. De fackliga organisationerna skulle 
enligt uppgift dock gärna se en utökning av den teoretiska utbild­
ningen, medan arbetsgivarna vill att mer av utbildningen förläggs 
t ill företagen. 

Systemet är uppenbart fördelaktigt för arbetsgivarna, då lärlings­
lönerna ligger relat ivt långt under lönerna för utbildad arbetskraft. 
Det har under 70-talet också rått ett permanent efterfrågeöverskott 
på lärlingar. 
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Författarens kommentarer 1 985 

Under perioden 1 963- 1 981  låg arbetslö�heten för ungdomar under 
25 år på en högre n ivå och steg snabbare än den totala arbetslöshe­
ten. Under senare år har emellertid denna entydigt negativa utveck­
l ingstrend kunnat brytas genom kraftfu l la arbetsmarknadspolitiska 
åtgärder. För ungdomar i åldern 1 6- 1 7 år träffades i december 1 981 
en central överenskommelse mellan LO, PTK och SAF om s k  ung­
domsplatser, vi lket sedan följdes av avtal inom det statl iga och kom­
munala området. Från och med 1 juli 1 982 har uppföljn ingsansvaret 
för ungdomsplatserna lagts på skolan. Den 1 januari 1 984 trädde 
lagen om arbete i arbetslag hos offentl ig arbetsgivare för ungdomar i 
åldern 1 8- 1 9  år i kraft. 

Arbetslöshetssiffrorna för ungdomar under 20 år har fal l it från ca 
1 0  procent 1 982 till ca 5 procent 1 984. Frågan är nu om detta positi­
va trendbrott kan tolkas så att ungdomsarbetslöshetsproblemet, 
som en följd av de nya arbetsmarknadspolitiska åtgärderna, är på 
väg att lösas. I kapitlet pekade vi på tre viktiga orsaker t i l l  den höga 
ungdomsarbetslösheten i början av 1 980-talet, näml igen den mins­
kade industrisysselsättningen , ungdomslönerna och problem i sam­
band med övergången skola arbetsl iv. De insatta åtgärderna kan 
sägas primärt inriktade på att underlätta övergången mellan skola 
och arbetsliv. Det är också möj l igt att de statl iga bidrag som är 
förknippade i första hand med ungdomsplatserna har samma effekt 
som en sänkning av ingångslönerna för ungdomar. 

Vad som trots den positiva utveckl ingen oroar är att så många 
ungdomar faktiskt valt att stäl la sig vid s idan om systemet med ung­
domsplatser och ungdomslag ; sannol ikt finns bland dessa ungdo­
mar de som bäst behöver hjälp att komma in på arbetsmarknaden. 
För det andra finns risk att arbetslöshetsproblemen för 1 6- 1 9-åring­
ar övervältras på 20-25-åringarna. Slutl igen kan ungdomslagen bi­
dra t i l l  att " låsa ute" ungdomarna från näringsl ivet. 



4:3 Sysselsättning 
och arbetslöshet 
Inga Persson-Tanimura 

Sysselsättningsutveckl ingen i den svenska ekonomin efter oljekrisen 
1 973-74 var länge betydligt gynnsammare än inom OECD-området som 
helhet och detta trots att produktionsti llväxten i Sverige , sett över hela pe­
rioden 1973-80, var sämre (tabell 23). Oljeprischock, kostnadskris och 
strukturkriser gav inte ett omedelbart utslag i sysselsättningsstatistiken. 
Arbetslöshetstalet låg ända fram ti ll 1 98 1  kvar på cirka 2 procent, och anta­
let sysselsatta fortsatte att öka. Kvinnorna, och bland dessa under 70-talet 

Kvinnornas arbetskrafts- speciellt småbarnsmödrarna, fortsatte att öka s itt arbetsutbud. 1 970 hade 
tal närmar sig männens. kvinnor i åldern 25-54 år ett relativt arbetskraftstal på 64 procent. 1 982 

hade det ökat till 86 procent och närmade sig därmed alltmer männens 
(25-54 år) arbetskraftstal på cirka 95 procent. 

TABELL 23 
Produktionstillväxt och 
sysselsättningsutveckling 
i Sverige respektive 
OECD-området. 

Det är först efter 1 980 som den ekonomiska krisen kan avläsas i ett ökat 
arbetslöshetstal och en minskning av antalet sysselsatta (tabell 23). Fortfa­
rande l igger dock arbetslösheten i Sverige på en jämfört med andra länder 
låg nivå. 

1 970-73 1 973-75 1 975-79 1 980 1 981  1 982 

Sverige 
BNPa) 2,3 3 ,3 1 ,  1 1 ,9 -0,6 -0,1 
Antal sysselsattaa) 0,2 2 ,3 0,7 1 ,2 -0,2 -0, 1 
Relativt arbetslöshetstalbl 2,3 2,0 1 ,9 2 ,0 2 ,5 3, 1 
Antal arbetslösac) 91 82 78 84 1 08 1 37 

OECD-området 
BNP8l 5 , 1  0 , 1  4 , 1  1 ,2 1 ,6 -0,2 
Antal sysselsattaa) 1 ,  1 0,0 1 ,4 0,6 0,2 -0,7 
Relativt arbetslöshetstalbl 3,3 4,4 5,3 6,1 7,0 8 ,4 
Antal arbetslösadl 1 0 ,3 1 4, 1  1 7,9 2 1 ,4 24,7 29,9 

a) Årl ig t i l lväxt i procent. 
bl Procent, genomsnitt för respektive period . 
c) Tusental personer, genomsnitt för respektive period . 
d) Miljoner personer, genomsn itt för respektive period. 
Källa: OECD. 
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DIAGRAM 22 

Antal arbetslösa och i ar-

betsmarknadspolitiska åt­

gärder i procent av ar-

Säsongrensade data 

betskraften 1 964-82. 6 +----+-------+-+---+--r-----+----+--+---+------+--+----+-t---->,-+/ 

Antalet personer utan arbe-
te på den reguljära arbets- 5 -+----+-- --!-
marknaden har sedan 1 980 
ökat starkt. 

Källor: AMS, SCB.  

Antalet industrijobb har 
minskat med 130 000 se­
dan 1976. 
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2 

64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 

Ökningen av antalet sysselsatta efter 1 975 hade inte någon motsvarighet 
i en ökning av antalet personer i arbete. Antalet sysselsatta som var ti l lfäl­
l igt frånvarande från sitt arbete ökade på grund av införandet av den femte 
semesterveckan och ökade möj l igheter t i l l  föräldraledighet och annan le­
dighet. Detta , t i l lsammans med att andelen heltidsarbetande bland de sys­
selsatta minskade, ledde t i l l  att antalet arbetade timmar i den svenska eko­
nomin var något lägre i början av 80-talet än i mitten av 70-talet . 

Sysselsättningsutveckl ingen påverkades också av att omfattande arbets­
marknadspol itiska åtgärder sattes in och av att stödet t i l l  krisdrabbade före­
tag ökade kraftigt. Utgifterna för arbetsmarknadspol itiska åtgärder låg från 
1 976 och framåt på nivån 3-4 procent av BNP och utgifterna för de icke­
permanenta industristöden låg samtidigt vissa år på nivån 1 ,5 procent av 
BNP. 

Industrisysselsättningen minskade, trots industristöden,  med 1 30 000 
personer mel lan 1 976 och 1 982. Den svenska industriproduktionen ut­
vecklades klart sämre än inom OECD-området som helhet (diagram 23). 



DIAGRAM 23 

Industriproduktionens ut­

veckling i Sverige och 

OECD 1 973-83, säsong-

I ndex : 1 970 = 1 00 
1 45 --�--�-�-�--�-�--r-----,,----r-----,-----, 

rensade kvartalsdata. 1 30 -+---+----'f------+-- -+--f---"'t----+------;--+----+------; 

I ndustriproduktionen i Sveri­
ge har utvecklats väsentligt 
sämre än i omvärlden. 1 1 5 -lo,-'- ------i,-------1�r--�'--.:--+---f---+-�=-+--t-11r--,r---+----+----; 

Källa: PKbanken .  

Den öppna arbetslöshe­
ten har stigit. 

Andelen arbetslösa ung­
domar har ökat mest. 

1 973 1 974 1 975 1 976 1 977 1 978 1 979 1 980 1 98 1  1 982 1 983 

Den industriella stagnationen i Sverige har varat längre än någonsin de se­
naste I 00 åren. Nedgången i industrisysselsättningen kompenserades 
emellertid av en fortsatt snabb expansion av den offentliga sektorn. 
Sysselsättningen inom den offentliga tjänstesektorn ökade med 2)0 000 
personer mellan 1976 och 1 982. 

Ökad arbetslöshet efter 1 980 
Som nämnts upphörde ökningen av antalet sysselsatta i början av 80-talet. 
Samtidigt började den öppna arbetslösheten öka. Från nivån 2 ,0 procent 
1 980 steg arbetslöshetstalet 1 98 1  till 2 ,5 procent och 1 982 till 3 ,  1 procent. 
Tredje kvartalet 1 983 var arbetslöshetstalet 3 ,  8 procent. Mellan 1 980 och 
1 982 ökade antalet personer som var arbetslösa någon gång under kalen­
deråret från cirka 3 10 000 till cirka 470 000. Den restriktiva politiken i vår 
omvärld ledde till en mycket långsam tillväxt i världshandeln. Tillsammans 
med de obalanser som byggts upp i den svenska ekonomin och omläggning­
en av den ekonomiska politiken i restriktiv riktning resulterade detta i en 
försämring av sysselsättningsläget efter 1 980. 

Tabell 24 visar hur arbetslösheten 19ro och 1982 fördelat sig på olika 
grupper. Mätt i procentenheter har ökningen varit störst bland ungdomar. 
Eftersom de vuxna utgör huvuddelen av arbetskraften är det dock antals­
mässigt vuxna arbetslösa som ökat mest. 
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TABELL 24 
Arbetslöshetens fördel-
ning på olika grupper samt 
andelen långtidsarbetslösa 
i respektive grupp. 

Fler långtidsarbetslösa. 

Full sysselsättning rege­
ringens mål men . . .  

. . . är det realistiskt? 

174 

Relativt arbetslöshetstal Ökning Andel långtids-
(procent) 1 980-82 arbetslösa 
1 980 1 982 (procent- (procent)81 

enheter) 1 982 

Män 
1 6- 1 9  år 6,5 9,6 + 3, 1  1 2  
20-24 år 3,5 6,3 + 2 ,8 1 5  
25-54 år 1 ,  1 2 , 1  + 1 ,0 22 
55-64 år 1 ,6 3 , 1  + 1 ,5 45 

Kvinnor 
1 6- 1 9  år 8,8 1 1 ,6 + 2,8 8 
20-24 år 3,9 5,8 + 1 ,9 1 6  
25-54 år 1 ,6 2,4 + 0,8 21 
55-64 år 1 ,6 3,0 + 1 ,4 52 

Totalt 2 ,0 3,2 + 1 ,2 22 

a) Andel av de arbetslösa i respektive grupp som varit arbetslösa mer än 6 månader. 
Källa: SCB. 

Andelen långtidsarbetslösa (arbetslösa mer än 6 månader) har ökat något 
de senaste åren och var 22 procent 1982. Andelen är högst för de äldre (ta­
bell 24). Den höga arbetslöshet som sedan länge rått i Europa har lett till 
att långtidsarbetslösheten i flera länder blivit mycket omfattande. Andelen 
var t ex 1 982 75 procent i Belgien, 46 procent i Västtyskland , 59 procent i 
Nederländerna och 55 procent i Storbritannien . Men det finns också undan­
tag, t ex Österrike , där andelen 1 982 var 20 procent. 

Är ful l  sysselsättn ing ett real ist iskt mål? 
I propositionen om den ekonomiska politiken från oktober 1 983 (prop 
1 983/84:40) skriver regeringen : "Att åter uppnå full sysselsättning är nu 
l iksom tidigare det övergripande målet för regeringens eko�omiska poli­
tik .  Hela den ekonomisk-politiska strategin syftar ytterst till detta. " Man 
kan fråga sig om denna ambition verkligen är realistisk. Vi skall här kort­
fattat diskutera några aspekter på denna fråga . 

Vissa förhållanden, som den internationella konjunkturen och den inter­
nationella efterfrågeutvecklingen, kan vi inte påverka själva. Den återhål­
lande ekonomiska politik som förs i vår omvärld lägger restriktioner på vil­
ken ekonomisk politik vi själva kan föra . Låg internationel l  efterfrågan kan 



Fortsatta sysselsätt­
ningsproblem på kort 
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inte utan svåra omstäl ln ingsproblem ful l t  ut kompenseras av förbättrad 
konkurrenskraft och ökade marknadsandelar . Här måste vårt hopp stå t i l l  
att  en samordnad , mer expansiv politik kan växa fram på det internationel la 
planet när nu inflat ionsbekämpningen väl givit resultat . 

De sysselsättningsproblem som har sin bakgrund i försämringen av Sve­
riges internatione l la konkurrenskraft under 70-talet kasn nu efterhand vän­
tas minska . Förbättringen inom industrisektorn kan under 1 984 väntas leda 
till att också nyanstä l lningarna tar fart. Men fortfarande är obalanserna i 
den svenska ekonomin stora . Under de närmaste åren , medan man försöker 
minska budgetunderskottet och återstäl la balansen i den svenska ekono­
min, kommer sysselsättningsläget att förbli problematiskt. Det råder 
nämligen en konflikt mellan att återställa balansen och därmed på 
sikt varaktigt förbättra sysselsättningsläget och att nu, med hjälp av 
expansiva åtgärder som ytterligare ökar budgetunderskottet, förbätt­
ra sysselsättningsläget på kort sikt. 

Men hur ser det då ut i ett längre perspekt iv ,  efter det att balansbristerna 
förhoppningsvis rättats t i l l? Kommer då den ful la sysselsättningen att kun­
na återv innas? 

Debatten har all tmer kommit att präglas av en pessimistisk syn på mark­
nadsekonomins förmåga att ge sysselsättning åt alla medborgare som så 
önskar . Produktivitetstil lväxten inom industri , kontorsarbete etc på grund 
av datorisering och införande av annan ny teknik sägs b l i  så snabb att antalet 
arbetsti l l fällen i framtiden inte skulle räcka t i l l . Mot denna bakgrund har 
arbetsdelning nämnts som ett sätt att åter nå ful l  sysselsättning . 

Oron över att den nya tekniken skall göra att jobben inte räcker t i l l  måste 
ha sin grund i att man menar att efterfrågan börjar b l i  mättad . Detta kan va­
ra sant när det gäller efterfrågan på vissa varor och tjänster, men inte för 
den totala efterfrågan .  Kraven på real löneökningar tyder inte på att någon 
övermättnadskris är överhängande . Svårigheterna att öka sysselsättningen 
i nom den offentliga sektorn beror inte heller den på övermättnad av efter­
frågan på tjänster inom vård , utbildning, kultur etc utan i stä l let på svårig­
heten att finansiera en fortsatt ökning av konsumtion av dessa tjänster 
skattevägen .  

Det finns al l tså ingen anledning att tro att inkomstökningar genererade av 
en snabb produktivitetsutveckl ing inte även framdeles kommer att medföra 
ökad efterfrågan på varor och tjänster av ol ika slag . Arbetsdelning är där­
med inte heller något v i  behöver välja i fall jobben i framtiden inte skulle 
räcka t il l .  Den totala efterfrågeutveckl ingen bestäms inte heller enbart av 
den inhemska konsumtionsutveckl ingen . Efter ett decennium av uteb l iven 
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kapitalbildning och med en fortsatt "förgubbning" av befolkningen krävs 
tex en snabb kapitaluppbyggnad under de närmaste decenn ierna. Till detta 
kommer önskemålen om ökade svenska bidrag för att lösa de stora och 
växande försörjningsproblemen i den tredje världen. 

Vi har också anledning räkna med att en del av tillväxtutrymmet även i 
fortsättningen kommer att utnyttjas för ökad fritid. En successiv arbetstids­
förkortning är alltså något som vi kan fortsätta att välja, att " köpa", för en 
del av de realinkomstökningar den nya tekniken skapar. 

Det ovan sagda motsäger givetvis inte att anpassningsproblemen vid 
övergången till ny teknik ofta är betydande och att omfattande utbildning 
och andra insatser kan komma att behövas för att strukturarbetslösheten 
inte skall öka. 

Det som bestämmer den långsiktiga arbetslöshetsnivån är sålunda inte 
mättnads problem utan i stället arbetsmarknadens anpassningsförmåga. 
Lönernas flexibil itet , arbetsutbudets och arbetskraftsefterfrågans anpa_ss­
ningsförmåga ti l l  ändrade förhål landen är det som på sikt är avgörande för 
hur omfattande arbetslösheten blir. Att prioritera sysselsättningsmålet högt 
innebär därför att man också måste ställa höga krav på arbetsmarknadens 
anpassningsförmåga och föra en politik som underlättar omställningar. 
Problemet är att snabb anpassning och omställning ofta har ett pris i form 
av inkomstförändringar och välfärdsförluster för vissa grupper. Full­
sysselsättningsmålets realism på sikt bestäms av hur snabba anpassningar 
man är villig att acceptera och vilka vägar man kan finna för att göra anpass­
ningarna fördelningspolitiskt acceptabla. 

Författarens kommentar 1 985 

Kapitlet visar att sysselsättningsutvecklingen under de år då obalan­
serna i den svenska ekonomin växte fram var ganska gynnsam. 
Överbryggningspol itik, arbetsmarknadspolit ik och fortsatt snabb 
offent l ig expansion medförde att genomslaget på arbetsmarknaden ,  
och därmed kanske också krismedvetandet, blev begränsat. 

Situationen i början av 80-talet var radikalt annorlunda. Obalanser­
na i den svenska ekonomin och den ekonomiska polit iken i vår om­
värld lade då stora restrikt ioner på vi lken ekonomisk pol it ik som kun­
de föras och detta gav utslag på sysselsättningsutvecklingen. Re­
strikt ionerna för den ekonomiska pol itiken kvarstod under uppgång­
en 1 983- 84 och kommer också att finnas kvar under en kommande 
konjunkturnedgång. 



Under de närmaste åren har vi att hantera sysselsättningsfrågorna 
under mycket besvärl iga betingelser. Obalanserna i ekonomin måste 
undanröjas och inflationen dämpas och detta kommer att behöva 
ske samtidigt med en internationell konjunkturnedgång och med 
strukturel la förändringar i form av införandet av ny teknik. 

I detta läge kan två uppgifter väntas bl i  centrala för arbetsmark­
nadspolitiken. För det första dess rörlighets- och anpassningsunder­
lättande uppgifter, där det kan bl i  fråga om något av en återgång ti l l  
60-talets mer anpassningsinriktade arbetsmarknadspol itik. För det 
andra kommer de sysselsättningsskapande åtgärderna inom arbets­
marknadspol itiken att behöva användas för att påverka fördelningen 
av sysselsättningsproblemen under vägen ti l lbaka ti l l  balans. Med 
deras hjälp kan man söka skydda de svagaste på arbetsmarknaden 
och se t i l l  att ingen enskild individ bl ir arbetslös för länge. 
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5 Lönebildning 
och fördelningsfrågor 





5: 1 Vi l l koren för 80-talets 
avtalsf örhand I i ngar 
Hans Tson Söderström 

Mindre än ett halvår efter de mest traumatiska avtalsförhandlingar 
Sverige genomlevt sedan metal lstrej ken 1 945 in leds en ny förhandl ings­
omgång mel lan arbetsmarknadens parter. Genom den praxis som utbil­
dats att undvika avtalsförhandlingar under valår kunde man kanske 
vänta sig att parterna denna gång är inr iktade på åtminstone ett tvåårigt 
avtal. Men frågan avgörs självfallet också av andra bedömningar. 

Vi lka är utsik terna för denna avtalsrörelse? Kommer konfl iktvapnen 
åter i bruk? Blir den det definit iva beviset på att Sveriges ekonomi nu li­
der av "engelska sjukan" med st igande inflation som driver fram kom­
penserande lönekrav, som i sin tur driver på inflat ionen? El ler kan vi 
äntl ig.en få det långsikt iga stabi liseringsavtal som så länge efterlysts av 
polit i ker och ekonomer? Vad är överhuvudtaget vi l l koren för de avtals­
fö rhandli ngar som kommer att äga rum under detta decennium? Vi 
skall här diskutera några av dessa frågor. 

Nya tendenser i avtalsrörelserna 
De fyra avtalsuppgörelserna under åren 1 975-80 kastar onek ligen en 
skugga över de kommande förhandlingarna, som knappast stämmer 
till opt imism: först " katastrofavtalet" 1 975-76, som innebar EFO­
modellens definit iva krasch landning och inledningen t i l l  kostnadskri­
sen; sedan det " lättsinn iga" avtalet 1 977, som onödigtvis förlängde 
och fördjupade krisen; därefter det "ansvarsfulla" avtalet 1 978-79, 
som gav statsmakterna t i l l fäl le att råda bot på krisen; och s lutligen 
" resignationsavtalet" 1 980, som visade att statsmakterna i nte kunde ta 
t i l lvara sina möj ligheter och att arbetsmarknadens parter inte hade tå­
lamod och ståndaktighet nog att ensamma bära det samhäl lsekonomis­
ka ansvaret för kostnadsläget i en uppåtgående konjunktur. 

Flera nya inslag i den senaste avtalsrörelsen stämmer t i l l  eftertanke. 
Det gäller inte i första hand det faktum att konfl ik tvapnet kom t i l l  an­
vändning i så stor omfattning;  det förefaller osannolikt att förhand­
l ingar skul le kunna föras under trovärdigt konfl ikthot decenn ium efter 
decennium utan att hotet någon gång utlöses . Konfl ikter måste i första 
hand ses som en metod för respekt ive parters förhandlare att visa upp 

181 



Lönekraven baseras 

alltmer på 

kompensationstänkande 

Utrymmesbaserade 

löneförhandlingar 

jörutsäller all 

k-sektorn är 

löneledande 

182 

för sina medlemmar att de eftergi fter de tvingas göra är oundgängligen 
nödvändiga. En kortvarig konfl ikts  samhällsekonomiska kostnader 
måste också ses mot bakgrunden av möj ligheterna för varuproduceran­
de branscher att i efterhand arbeta in det förlorade produktionsresulta­
tet och av de möj l igheter som finns för strej kande och lockoutade ti l l  
meningsfull sysselsättning i hushål l ,  barnti l lsyn, vård av bostad etc. 
Utan att vi för den skull underskattar konfl iktens samhällsekonomiska 
kostnader kan det alltså visa sig att den var värd dessa kostnader i så 
måtto att den hos organisationernas medlemmar skapat ett stärkt för­
troende för den egna organisationens kampanda och för motpartens 
al lvarliga avsik ter. På så vis kan konflik ten motverka framtida spli tt­
ringstendenser på arbetsmarknaden, samtidigt som avtalsförhandling­
arna bli r  smidigare och snabbare - under någon tid framöver. 

De inslag i de senaste avtalsförhandlingarna som inger större oro för 
framtiden är mindre spektakulära än 1 980 års konfl ikt. För det första 
har man kunnat märka en tendens att basera lönekraven allt mindre på 
resonemang kring "utrymme" för löneökningar och allt mer på reso­
nemang kring önskad " kompensation" för inträffade prisstegringar 
och lönelyft för andra grupper. I detta avseende är Sverige på väg in i en 
engelsk typ av lönediskussion. Nu är det kanske naturligt att frågor om 
prisstegringar och köpkraft kommer i blickpunkten när det gäl ler att 
förhindra reallönesänkningar, medan utrymmesresomangen ter sig mer 
naturliga i lägen då frågan gäller vi lken ökning av reallönen som skall 
eftersträvas. Men i förlängningen av nuvarande tendens finns en 
uppenbar risk för t i l lvänjning til l kompensationsresonemangen. I från­
varo av utrymme kommer då de kompensationsbaserade lönekraven 
att driva fram ytterligare prisstegringar som i sin tur skapar nya kom­
pensationskrav i en välbekant spiral. 

En faktor som k raft igt bidrog ti l l  att dra bort intresset från det sam­
hällsekonomiska utrymmet för löneökningar var att den offentliga sek­
torn för andra gången på en femårsperiod t i l läts bli löneledande. Själv­
fallet förutsätter utrymmesbaserade löneförhandlingar att det är den 
konkurrensutsatta sektorn som är löneledande, vi lket bl a innebär att 
det är löntagarorganisationerna inom denna som först ger offent lighet 
åt lönekraven, och att övriga löntagarorganisationer därefter formule­
rar sina lönekrav med utgångspunkt i önskade förändringar i relativlö­
nerna. Att löntagarorganisationerna i den offentliga sek torn nu senast 
sökte ,  och genom konfl ik tåtgärderna delvis lyckades, riva åt sig initiati­
vet vad beträffar den allmänna lönenivån utgör ett oroande tecken på 
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att dessa organisationers ledningar saknar motiv att ta sådan hänsyn t i l l  
fundamentala samhäl lsekonomiska samband som är nödvändiga för 
att fria avtalsförhandl ingar skal l  kunna resultera i lönehöj ningar på en 
samhäl lsekonomiskt acceptabel nivå. 

En annan uppmärksammad tendens i den senaste avtalsrörelsen ut­
gjordes av regeringens " i nhopp". Som vi tidigare betonat stä l l s  stats­
makterna i alla stabi liseringspol it iska sammanhang inför ett svårt val 
mel lan att å ena sidan lösa akut uppkommande problem och å andra si­
dan skapa en miljö av stabi la spelregler där de ekonomiska subjekten 
tvingas bära ansvaret för s ina egna handl ingar. Det är uppenbart att re­
geri ngen i samband med avtalsrörelsen misslyckades i s in ambition att 
sitta på två stolar samtidigt. Först kom det miss lyckade försöket att före 
avtalsrörelsens början skapa en beskattningsmässig "grund" för för­
handli ngarna, som skulle kunna medge bevarad disponibel real lön med 
en acceptabel fördelningsprofil på en låg nominel l  löneökn ingsnivå. Se­
dan kom "det vi l l korliga paketet" i förhandlingarnas slutskede, som 
endast delvis drogs t i l lbaka när det visade sig bli verkn ingslöst. Slutli­
gen utövades press på SAF att anta ett medl ingsbud som låg en bra bit 
över vad löntagarorganisationerna hade kunnat fås att acceptera. Vart 
och ett av dessa sätt att påverka avtalsrörcisen skulle möj l igen kunna 
försvaras taget för sig. Men summan av dessa ageranden har skapat en 
förvirring k ring regeringens åsyftade och fakt iska rol l i avtalsrörelsen 
som kan visa sig dyrbar att rätta t i l l. 

Ett tredje bekymmersamt inslag i den senaste avtalsrörelsen gäl ler 
tendensen att manipulera den s lut l iga avtalskonstruktionen i syfte att 
rädda ansik tet på parterna på båda sidor om förhandl ingsbordet. För 
arbetstagarsidans förhandlare anses det förmodligen viktigt att en upp­
görelse inte l igger al l t för  långt under de ursprungliga procentuel la löne­
ökningsk raven. För arbetsgivarna å andra s idan är det vikt igast att 
komma undan med låga genomsnitt l iga lönekostnadsökn ingar för av­
talsperioden som helhet. Ett sätt att förena dessa båda önskemål ,  som 
användes i extremt hög grad i 1 980 års avtal , är att enas om höga pro­
centuel la löneökningar men låta dem träda i k raft så sent under avtals­
perioden att den genomsnitt liga ökningen för hela perioden hål ls  nere. 

Metoden kan förefalla genial i ansik tsräddande syfte. Men den har 
en egenskap gemensam med många andra smarta ekonomisk-poli tiska 
lösningar som t i l lämpats under senare år - den skjuter problemen på 
framtiden. Man går ju nämligen ur den gamla avtalsperioden på en lö­
nenivå som redan vid en prolongering av avtalet innebär en väsentl ig 
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genomsnittlig kostnadsökning för den nya avtalsperioden i jämförelse 
med den gamla. Detta s k  överhäng är avtalskonstruktionens baksmälla 
och försvårar den nya avtalsrörelsen i exakt samma utsträckning som 
den underlättade den gamla. Konstruktionen är kanske försvarbar i en 
uppåtgående konjunkturfas, då den nästkommande avtalsperioden 
kan antas ge ett ökat samhällsekonomiskt utrymme för lönehöj ningar. 
Men i en kulminerande och nedåtgående konjunktur, som 1 980, bör 
strävan vara den motsatta, dvs att utbetala en så stor del som möj ligt av 
lönepåslagen i icke nivåhöjande form, t ex som retroaktivitet eller en­
gångsbelopp. På så sätt sparas så mycket som möj l igt av ett framtida 
magert utrymme til l nästa förhandlingsrunda. 

Överhänget inför 1 98 1  l igger över 3 procent, vi lket självfallet måste 
försvåra de kommande förhandlingarna. Risken för en "snöbolls­
effekt" är uppenbar, dvs att problemet löses genom att överhänget görs 
ännu större inför den avtalsrörelse som följer ovanpå denna. 

EFO-modellens sönderfall 
EFO-modellens k raschlandning i 1 975-76 års avtal motiveras ofta 
med att världs inflationen då kom upp i nivåer där felbedömningar av 
de i nternationella prisstegr ingarnas nivå och varaktighet blev katastro­
fala, särski lt i kombination med de kostnadshöjande kompensations­
mekanismer som finns i nbyggda i den svenska ekonomin. När den eko­
nomiska politiken i allt fler OECD-länder nu i huvudsak prioriterar 
prisstabi l iseringsmålet är det naturligt att ställa frågan om det i nte finns 
förutsättningar för en återgång ti l l  det avtalstänkande från 50-, 60- och 
första halvan av 70-talet som formaliserats i EFO-model len. Det finn_s 
emellertid anledning misstänka att EFO-modellen började brista som 
underlag för de kollektiva avtalsförhandlingarna långt före katastrof­
avtalet 1 975-76, och det på grund av förhållanden som alltjämt före­
ligger. Vi skall här peka på några i nslag i EFO-modellen vilkas förut­
sättningar ändrats så starkt att tankar på en återgång til l  den traditio­
nella EFO-kursen enligt vår mening knappast är meningsfulla. 

Det kan vara av värde att hål la isär två olika samförstånd som EFO­
modellens praktiska tillämpning bygger på. Det första gäl ler att det är 
det samhällsekonomiska utrymmet för löneökningar ,  och ingen annan 
storhet (exempelvis löntagarkollektivets köpkraft), som förhandlingar­
na skall k retsa kr ing. Som nämnts har det under de senaste avtalsrörel­
serna kunnat märkas en glidning bort från EFO-tänkandet på denna 
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fundamentala punkt, vilket naturligtvis hänger samman med att det 
reala utrymmet blivit mycket litet. 

Den andra grunden för EFO-modellens tidigare tillämpning byggde 
på tumregeln att utrymmet för löneökningar är lika med ökningen av 
arbetsproduktiviteten i den konkurrensutsatta sektorn plus förändring­
en i världsmarknadspriserna (Diagram 24). Men denna norm för 
lönebildningen bygger på en mängd förutsättningar. Åtskilliga av 
dem är inte längre uppfyllda, och en analys av EFO-mdelleris sönder­
fall är sannolikt nödvändig om man skall finna nya normer för den 
lönepolitiska diskussionen. 
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EFO-modellens tumregel förutsätter enighet om att vinstandelen 
(och därmed löneandelen) i ekonomin är lagom stor. I det stora hela 
innebär detta att man önskar bevara den rådande räntabil itetsnivån i 
näringslivet. För arbetsgivarsidan var detta villkor lätt att acceptera un­
der 50- och 60-talen efter den kraftiga höjning av vinstandelen som 
1 949 års devalvering med den efterföljande Korea-boomen skapade. 
V instandelen var då mycket hög i internationel l  jämförelse. I sjä lva ver­
ket kunde de efterföljande avtalen kontinuerligt nagga denna stora 
vinstandel i kanten under 1 5  år utan att någon egentlig allmän lönsam­
hetspress på näringslivet uppkom. Men vid mitten av 60-talet började 
en sådan press bli märkbar. Förutsättningarna för avtalsrörelserna har 
naturligtvis blivit radikalt annorlunda när arbetsgivarsidan nu måste 
kämpa för en stigande andel av produktionsresultatet. 

Ett annat viktigt vi l lkor för tumregelns tillämpning var att den kon­
kurrensutsatta sektorns prisutveckling kunde bedömas med någorlun­
da precision. Efter Korea-inflationen rådde i detta avseende en mycket 
gynnsam situation under ett par årtionden; världsmarknadspriserna 
förhöll sig tämligen stabi la och systemet med fasta växelkurser åtnjöt 
starkt förtroende. 1 Några mer markanta prognosmissar för prisutveck­
lingen gjordes knappast under denna period. 

Oljeprishöjningarna, världsinflationen och det internationel la betal­
ningssystemets sönderfall har på flera olika sätt raserat denna förut­
sättning för avtalsförhandlingarna. 2 Dels har det blivit mycket svårare 
att förutsäga världsmarknadsprisernas utveckling. Dels har blotta stor­
leken på de internationella prisstegringarna, plus försämringen av 
terms of trade, skapat nya problem (även om de var korrekt förut­
sagda), eftersom den svenska ekonomin genom olika kompensations- · 
mekanismer och hävstångseffekter tenderar att k raftigt förstärka de 
prisstegringsimpulser som släpps in från utlandet. Slutligen har osäker­
heten om Sveriges och andra länders växelkurspolitik haft ti l l  följd att 
det blivit allt svårare att översätta en given utveck ling av den internatio­
nella inflationen ti l l  ett utrymme för svenska löneökningar. 

V isserl igen kan man hävda att det vore en enkel teknisk uppgift att 
justera inflationstakten hos våra handelspartner med de växelkursför­
ändringar som förekommit och/eller väntas äga rum för att nå fram till 
1 Mel lan 1 952 och 1 969 ökade k-sektorns pr iser med i genomsni t t  0 ,57 % per år.  De år l iga 
förändr i ngarna varierade me l lan -8,2 % (52-53) och + 3,9 % (64-65). 

2 Me l lan  1 969 och 1 978 steg k-sektorns pr iser med 9,3 % per år i genomsni t t .  De år l iga 
pr i sökn ingarna var ierade mel lan 2,5 % (70-7 1 )  och 27,0 % (73-74). 
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en beräknad prisstegringstakt för den konkurrensutsatta sektorns pro­
dukter i svensk valuta. Men erfarenheten har visat att de pedagogiska 
uppgifterna i detta sammanhang blivit hart när oöverstigliga. 

Til l  dessa problem kommer att de svenska exportföretagen (och im­
portkonkurrerande företag) under kostnadskrisen visade sig ha en be­
tydl igt större vilja och förmåga att bedriva en sjä lvständig prispolitik 
än vad man tidigare antagit. Möj ligheten ti l l  stora variationer i de sven­
ska relativpriserna på något eller några års sikt skapar naturligtvis nya 
problem då det gäller att avgöra det internationella löneökningsutrym­
mets faktiska storlek. 

En tredje grund för tillämpningen av EFO-modellens tumregel gäller 
förestäl ln ingen att arbetsproduktivitetens ökni ngstakt i den konkur­
rensutsatta sektorn är oberoende av de löneökningar sektorn får bära. 
Häremot kan man hävda att sambandet mellan produktivitetsutveck­
l ing och löneökningar i k-sektorn kan vara det omvända, såti l lvida att 
det är löneökningarna som i stor utsträckning bestämmer produktivi­
tetsutvecklingen i stället för tvärtom. Genom att k-sektorn får s ina pri­
ser bestämda på världsmarknaden saknar denna sektor (åtminstone på 
några års sikt) möj lighet att vältra över kostnadsökningarna på priser­
na. Stora löneökningar måste därför mötas med rationalisering eller 
nedläggning. På längre s ikt kommer alltså höga lönek rav att mötas ge­
nom en storleksanpassning av hela den konkurrensutsatta sektorn, på 
så sätt att endast de an läggningar som kan bära lönekraven överlever. 

Den annorlunda syn på EFO-modellens funktionssätt som diskute­
rats här illustreras i diagram 25. Utgångspunkten för avtalsrörelsen an­
tas vara det med kraftig ram markerade utrymmet, dvs förändringen i 
världsmarknadspriserna (omräknad i svenska k ronor) och den tekniska 
produktivitetsökningen (produktivitetshöjningen i nya anläggningar 
samt löpande rationalisering i existerande anläggningar) . Detta sam­
band markeras med pilarna l i figuren. Den sammanlagda löneökning­
en under avtalsperioden påverkas emel lertid även av andra faktorer. 
Arbetsmarknadsläget påverkar dels avtalsnivån genom arbetstagarsi­
dans förhandlingsstyrka och behov att återställa lönestrukturen efter ti­
digare lönegl idning, dels löneglidningen under avtalsperioden ( pi l  2). 
Den inhemska skatte- och prisutveck l ingen kan också driva upp löne­
nivån, både genom avtalsuppgörelsen och genom löneglidningen under 
avtalspcrioden (pil 3). Til lsammans tenderar dessa effekter att ge en to­
tal löneökning som överstiger det samhällsekonomiska utrymmet. Det­
ta kan ha två tänkbara konsekvenser. De ·svenska företagen kan kom-
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pensera sig för kostnadshöj ningen genom att öka priserna mer ä n  sina 
konkurrenter och därmed bevara sina vinstmarginaler (pil 4). Eller 
också finns inga möj ligheter att öka priserna, varför vinsterna faller 
(pil 5) .  Detta leder till intensifierad rationalisering eller nedläggning av 
anläggningar eller hela företag, vilket registreras som en " strukturell" 
produktivitetsökning (pil 6) . 

Den här beskrivna processen kan till en början förefalla problemfri . 
Man kommer ju i efterhand att kunna konstatera att löneökningen inte 
varit större än summan av den totala produktivitetsökningen och den 
totala pri sökningen i den konkurrensutsatta sektorn. Tumregeln om 
likhet mellan löneökningar och summan av pris- och produktivitetsök­
ningar är sålunda alltjämt uppfylld. Men avsteget från EFO-modellens 
huvudkurs dokumenterar sig istället i form av en sysselsättningsminsk-



350 000 sysselsatta 
har gått från den 
privata till den offent­
liga sektorn sedan 1965 

ning inom den konkurrensutsatta sektorn (pi larna 7- 10). Denna sys­
selsättningsminskning skulle kunna tänkas yttra sig i form av stigande 
öppen arbetslöshet (pi l  1 1 ), som då skapar en självkorrigerande tendens 
ti l l  återgång ti l l  huvudkursen genom mer återhållsamma lönekrav i näs­
ta avtalsrörelse (p i larna 1 2  och 2). Men i en ekonomi med en snabbt 
växande offentlig sektor och med den ekonomiska politiken inriktad på 
full sysselsättning uppkommer inte denna signal. Det enda som obser­
veras är en påskyndad överföring av resurser från konkurrensutsatt ti l l  
offentlig sektor och ti l l  olika sysselsättningsskapande åtgärder (pi l  1 3). 
Detta kommer i sin tur att driva upp de inhemska priserna och tvinga 
fram skattehöjningar för att finansiera den ökade offentliga verksam­
heten (pi l  1 4) ,  vi lket verkar uppdrivande snarare än dämpande på den 
framtida lönenivån (pil 3 ). Processen fortsätter i nästa avtal. 

Lönebi ldningen kan under långa perioder fungera enligt detta möns­
ter utan att utlösa några egentliga alarmsignaler om att avsteg gjorts 
från EFO-modellens huvudkurs. Det finns goda belägg för att så ock­
så varit fallet. Utbudet av arbetstimmar har varit i stort sett konstant 
under perioden 1950-70 medan däremot sysselsättningsstrukturen un­
dergått stora förändringar (diagram 26). Sedan 1965 har sysselsättning­
en minskat med omkring 600 milj arbetstimmar, motsvarande ungefär 
350 000 sysselsatta i vardera k-sektorn och den privata delen av s-sek­
torn. I stort sett hela denna sysselsättningsminskning har motsvarats av 
ökad sysselsättning inom den offentliga sektorn, av sysselsättningsska­
pande åtgärder, av öppen och dold arbetslöshet och av förtidspensione­
ring. Oavsett den politiska viljan bakom den offentliga sektorns expan­
sion kan en så dramatisk omstrukturering av sysselsättn ingen knappast 
anses vara förenlig med någon huvudkurs i EFO-modellens bemär­
kelse. 

Det bör särski lt observeras att den minskning av industrisysselsätt­
ningen som följt på kostnadskrisen 1 975-76, och som givit upphov ti l l  
talet om en för liten industrisektor, i detta perspektiv endast är en för­
stärkning av en trend som påbörjats redan 1 965. På lång sikt skapar en 
kontinuerlig och al ltför snabb krympning av den konkurrensutsatta 
sektorn stora balansproblem i ekonomin 

Utrymmet för löneökningar idag 
Idag förefaller det råda politisk enighet om att en begränsning av den 
offentliga sektorns expansionstakt är nödvändig och att industrisek­
torn bör ges ti l lfälle att växa. Om avtalsrörelsen alltjämt skulle ta sin ut-
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gångspunk t  i EFO-utrymmet , t i l lstöter därför  inte bara problemet att 
återföra lönebi ldni ngen t i l l  EFO-modellens huvudk urs utan även att 
"veva" processen i diagram 25 baklänges. 

För att ge något mer konkretion åt resonemanget kan vi utgå från ett 
t radi t ionellt beräknat löneutrymme enligt EFO-modellens t umregel 
och sedan presentera de ol ika avräkn ingar från det ta ut rymme som är 
nödvändiga med hänsyn t i l l  vad som sagts ovan .  Det t radit ionella EFO­
u t rymmet enligt huvudkursen utgörs av ökni ngen i våra konkurrent län­
ders priser (omräknat i svenska k ronor med hänsyn t i l l  växelkurs för­
ändringar gen temot valutakorgens genomsni t t )  plus den t rendmässiga 



En "sofistikerad" 
tillämpning av 
EFO-modellen ger 
negativa rea/­
löneökningar under 
80-talets första hälft 

ökn ingen av arbetsproduk t ivi teten i den konkurrensutsatta sektorn .  
Pr isutrymmet måste därefter nedräknas med hänsyn t i l l  den sänkning 
av de svenska varornas relat ivpriser som är  nödvändig för att  svensk i n­
dustr i  skal l  kun na öka ( inte bara bevara) s ina marknadsandelar hemma 
och u tomlands. Även produktivitetsutrymmet måste j us teras med hän­
syn t i l l  den målsatta expansionen av k-sek torn .  För att en expansion av 
sysselsättn ingen skal l  komma ti l l  stånd är det nödvändigt att  gamla an­
läggningar in te läggs ned i samma takt som nya t i l l kommer.  Sannol ik t  
måste i nledningsvis en dominerande de l  av indust ri sek torns t i l l växt 
åstadkommas genom en långsammare nedläggningstakt .  Man får där­
för räkna med att målsät tn ingen om en växande industrisektor i nnebär 
att inte bara pris- u tan även produkt ivi tetsu t rymmet för lönehöjn ingar 
enl igt EFO-modellens huvudkurs måste nedräknas i förhål lande t i l l  vad 
som är trendmässigt r iml ig t .  

Dessutom måste en stor avräkning göras för en återgång t i l l  den 
funk tionel la inkomstfördelning mellan arbete och kapital som gör att 
vi s l ipper de senaste årens struk tu rel la rubbningar . Återgångrn t i l l  hu­
vudkursen kan analytisk t  delas upp i flera steg . Den nedräkn ing av pro­
dukt iv i tetsprognosen som t idigare diskuterades motsvarar i princip den 
höj ning av räntabil i tetsnivån som är  nödvändig för att förhindra en 
fortsatt k rympning av industrisek torn . Härutöver k rävs ytterl igare ök­
n ingar av räntabi l i tetsnivån ,  dels för att ge t i l l räckl ig avkastn ing på nya 
i nvesteringar ,  dels för att förstärka företagens finansiel la s truk tu r  så att 
vi ljan och förmågan ti l l  r isk tagande återstäl l s .  

Det reala u t rymme för löneökn ingar som sålunda erhå l l s  genom en 
mer sofist ikerad t i l lämpning av E FO-model len bl ir k nappast posi t ivt 
under första halvan av 1 980-talet , även u nder gynnsamma antaganden 
vad bet rä ffar yt tre faktorer. Detta är en radikal t  ny föru tsät tn ing för 
avtalsförhandl ingar i Sverige . I nte u nder någon period har u trymmes­
tänkande i löneförhandl ingar visat sig förenligt med frånvaro av ut­
rymme. 

Härti l l  kommer att förutsättni np:arna för en rätt fram t i l lämpning av 
EFO-model lens tumregel Uämvikt i u tgångsläget , r ikt iga relat ivpriser, 
" lagom" u t ländsk inflat ion ,  stab i l t  växelku rssystem etc) knappast 
återkommer u nder 80-talet . De rent pedagogiska problemen att modi­
fiera tumregeln med hänsyn t i l l  balansbrister och ändrade förutsätt­
ni ngar torde vara i det närmaste oöverst igl iga. EFO-model len förlorar 
då den " genomsk inl ighet" som är nödvändig för bred acceptans av 
normerna på arbetsgivar- och löntagarsidorna. 
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Av dessa skäl  torde det vara oreali stiskt att räkna med en framgångs­
rik återgång t i ll EFO-tänkandet under 80-talet. Man skulle rentav kun­
na hävda att försök att i dagens läge klamra sig fast vid de traditi onella 
utrymmesresonemangen gör mer skada än nytta, eftersom förutsätt­
ningarna att få gehör för ett genomträngande komplett EFO-resone­
mang är mycket små. EFO-modellen får då närmast den uppgift som 
lyktstolpen har för den druckne - inte så mycket upplysning, men des­
to mer stöd. 

Riktl injer för en ny avtalsmodel l 
EFO-tänkandet har - även innan det formaliserades i en modell -
spelat en mycket stor roll för avtalsförhandlingarnas förlopp, och för 
den samhällsekonomiska balansen i stort, genom att förse alla inblan­
dade parter (även statsmakterna) med en gemensam referensram och 
därigenom styra förväntningsbildningen i någorlunda likartad rikt­
ning. En sådan gemensam referensram är av omistligt värde för ett land 
med så centrali serade avtalsförhandlingar som Sverige. Det är därför 
omöj ligt att diskutera ett övergivande av EFO-tänkandet utan att sam­
tidigt behandla frågan om andra normer för lönebildningen. Sådana 
normer måste ha två av EFO-normernas egenskaper: de måste vara 
"genomskinliga" ( lättbegripliga), och de måste vara förankrade djupt 
nere i de förhandlande organisati onerna. Vi kan därför ta fasta · på en 
del av de nya inslagen i avtalsrörelserna och undersöka möj ligheten att 
ur dessa bygga en modell för lönebi ldningen som kan ge för alla parter 
ti llfredsställande utfall och bidrar t ill att den samhällsek onomiska ba­
lansen bevaras (när den väl en gång uppnåtts). 

Tre sådana inslag kan läggas till grund för diskussionen: 
• Tendensen på löntagarsidan att bortse från de traditionella " utrym­
mesfrågorna" och istället koncentrera intresset på möj ligheten att be­
vara (och helst öka) reallönen efter skatt. Härtill kommer int resset att 
etablera en viss fördelningsprofil på de disponibla reallönerna inom 
löntagark ollektivet. 
• Strävan på arbetsgivarsidan efter mer decentraliserade avtalsför­
handlingar, med ökad tonvikt på förbundsvis och lokal lönebi ldning, 
där expansiva branscher och företag ges möj lighet att dra till sig arbets­
kraft. 
• En ökad acceptans på såväl löntagar- som arbetsgivarsidan för tan­
ken på "k ontrollstationer" ,  där löneök ningarna görs beroende av ut­
vecklingen i ekonomin som helhet. 



Ny lönebildningsmode/1 
med minimigaranti 
plus rörlig del 
baserad på utrymmet 

I den mån dessa tre tendenser visar sig vara bestående inslag i parter­
nas avtalstänkande skulle man kunna tänka sig en ny avtalsmodell som 
bygger vidare på denna grund. Utgångspunkten för en sådan modell 
skulle vara att det i den osäkra ekonomisk-politiska mi ljö i vilken för­
handlingarna numera förs inte längre är meningsfullt att i förväg försö­
ka inteckna hela det potentiellt ti l lgängliga utrymmet för löneökningar. 
I stället skulle detta ske i efterhand. Det kunde ske på flera olika sätt. 
Ett vore att sluta avtalet i två dist inkt ski lda delar: en fast del - ett 
"golv" i avtalet - som inriktas på en minimigaranti för den disponibla 
reallönen och dess fördelning bland löntagarna, och en rörlig del, som 
görs beroende av hur stort utrymmet för löneökningar efter hand visar 
sig bli, med hänsyn tagen till den del av utrymmet som redan tagits i an­
språk för den fasta delen av avtalet. 

Man skulle kunna tänka sig en förhandlingsordning där man först 
lägger "avtalsgolvet" för den kommande avtalsperioden. I dessa för­
handlingar vore regeringen en naturlig part , då justeringar av skatte­
skalor o d kan tänkas bli ett bestående inslag i golvläggningsproccssen. 
Staten skulle därefter lämna scenen och de egentliga parterna övergå t i l l  
att förhandla om hur det eventuellt uppkommand( utrymmet (utöver 
vad som ianspråktagits för golvet) skall fördelas mellan dem - den 
rörliga avtalsbiten. Här finns mycket att förhandla om. Bl a måste föl­
jande frågor lösas: 
• Vi lka variabler skall utlösa kontrol lerna? Det viktiga här är att kon­
trol lerna är utrymmesberoende, inte real inkomstberoende som i hit­
t i l lsvarande kontrol lstat ioner. Man kan tänka sig en generell del, knu­
ten ti l l exempelvis exportprisindex, 1 och en lokal del, som knyts ti l l  pro­
duktivitetsutvecklingen inom enskilda branscher eller företag. Om det 
visar sig svårt att enas om produktivitetsmätningen får den lokala delen 
sannol ikt knytas direkt till företagens vinstutveckling. 
• Hur skall det uppkommande utrymmet fördelas mel lan arbetsgivare 
och löntagare? Detta blir naturligtvis - til lsammans med nivån på gol­
vet - förhandlingarnas centrala fråga. Tanken är att kontrol lerna inte 
skulle utlösa nya förhandlingar, utan att man i det ursprungliga avtalet 
slår fast hur lönerna skall höjas om utrymmet överstiger vissa minimi­
nivåer. En anknytning ti l l  EFO-tanken skulle innebära att lönenivån 
höjs i samma proportion som utrymmet st iger över "golvhöjden". 

1 Detta förutsätter sannol ikt a t t  den  stat i st i ska kva l i teten på  exportpr i s i ndex förbättras 
avsevärt. 
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Andra konstruktioner kan naturligtvis tänkas beroende på parternas 
bedömning av vinstandelens storlek i utgångsläget. 
• I vi lken form skall löneti l läggen utgå? De kan utgå som höjningar av 
lönenivån eller som retroaktiva engångsbelopp vid en angiven t idpunkt 
efter kontrollstationen. Dessutom kan man naturl igtvis tänka sig upp­
görelser där löntagarna låter delar av eller hela t i l lskotten stå kvar i fö­
retagen någon tid. Ett extremfall är att hela det utrymmesberoende lö­
net i l lskottet utgår i form av nyemitterade aktier, som förvaltas av lön­
tagarnas organisationer. Om någon form av fondering av löneti l lskot­
ten skulle överenskommas, kunde det bli aktuellt för parterna att ge­
mensamt hänvända sig t i l l  statsmakterna med begäran om nödvändiga 
ändringar i skattelagsti ftning o d. 

Vi har här av pedagogiska skäl valt att sk issera en speci fik ny löne­
bi ldningsmodel l i viss detalj. Syftet har emellertid främst varit att peka 
ut en rik tning i vi lken lönebildningen måste förändras (och redan har 
börjat förändras) i den ekonomisk-polit iska miljö vi nu befinner oss i. 
Huvudingrediensen måste vara ett ökat inslag av retroaktiva utrymmes­
beroende lönepåslag. Givetvis kan denna utveckl ing komma att stöta 
på motstånd på såväl arbetsgivar- som löntagarsidan. På arbetsgivarsi­
dan är det väl främst elementet av vinstdelning i det nya systemet som 
kan verka frånstötande. Men dist inktionen "vinstdelning" /" icke 
vinstdelning" är inte särski l t  meningsfull i detta sammanhang. Alla av­
talskonstruktioner inneh-åller något element av vinstdelning. Inte minst 
EFO-model len innebar ju att man i förväg enades om hur ett visst för­
väntat utrymme skulle fördelas mellan parterna. Frågan gäl ler i vi lken 
utsträckning man skall invänta att utrymmet verkligen uppstår innan 
det fördelas. Det är svårt att se varför fördelning av ett fiktivt utrymme 
skulle vara att föredra ur arbetsgivarsynpunkt. 

Ur  löntagarsynpunkt kan det kanske förefalla besvärande att ingå 
avtal som i så pass hög grad är "betingade". Man vet ju inte hur myc­
ket man faktiskt kommer att få i handen. Här är det vikt igt att påminna 
sig att redan med dagens avtalssystem är sambandet mycket svagt mel­
lan å ena sidan den avtalsmässiga ökningen av timförtjänsterna och å 
andra sidan arbetsgivarnas t imkostnader och löntagarnas disponibla 
reallöner. Sk i l lnaderna orsakas som bekant av lönegl idning, föränd­
ringar i skatter och avgi fter samt den allmänna prisutveck lingen (dia­
gram 27). 

Enligt vår uppfattning har all tså parterna inte något att förlora på att 
lägga avtalsuppgörelserna på den bog som här föreslagits. Låt oss istäl-



DIAGRAM 27 
Utvecklingen av timlöner, 
rea l löner och timkostnader 
1 960-80. Procentuella för­
ändringar. 
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2) 1 960- 68  avser t i l l verk n i ngsindustr in , 1 969-79 t i l l verkn ings industr in + gruvor 

Jet avslutningsvis påpeka fördelarna med en lönebi ldningsmodell av 
den typ vi här sk isserat. 
• Endast genom denna typ av betingade avtal får parterna ett definit ivt 
grepp om förhandl ingarnas kanske vikt igaste fråga: fördelningen av ett 
visst resursutrymme mellan arbetsgivare och löntagare. Vid nuvarande 
lönebi ldningsmodell och en anpassande ekonomisk pol i t ik finns det 
risk att parterna i praktiken förhandlar om in tlat ionstak ten medan 
ri ksbanken bestämmer vinstandelen via växelkursen. På längre s ik t  kan 
fördelningen bet raktas som given av internationellt bestämda avkast­
ningskrav , och vad parterna egent ligen förhand lar om är den struktu­
rella utveckl ingen i näringslivet, dvs rational iseringstakten i industr in 
och i vi lken tak t k-sek torn krymper. 
• Statsmakternas rol l bl i r  i det nya systemet mer väldefinierad än t idi­
gare. Staten medverkar endast i "golvläggningen" och lägger sig inte i 
den eventuel l t  t i l lkommande "ut rymmesdelningen" (annat än på ge­
mensam begäran av bägge parterna). 
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• A vtalsperioderna kan göras längre, då man inte i förväg behöver gis­
sa världsmarknadsprisernas och produktivitetens utveckling. Längre 
avtalsperioder underlättar stabiliseringspolitiken och kan stimulera nä­
ringslivets investeringar. 
• Det blir lättare att dämpa inflationen genom exempelvis en aktiv 
apprecieringspolitik, eftersom kostnadsutvecklingen blir beroende av 
det utrymme som skapas genom växelkurspolitiken. Om utrymmet 
hålls nere genom successiva uppskrivningar av kronan bromsas auto­
matiskt kostnadsutvecklingen. Riksbanken återfår därmed sin traditio­
nella roll som penningvärdets bevarare. 
• En eventuel lt nödvändig sänkning av de genomsnittliga reallönerna 
kan bli lättare att genomföra eftersom löntagarna samtidigt får en ga­
ranti om att återhållsamheten inte kan leda till en allmän övervinstsi­
tuation (genom t ex en devalvering). 
• En eftersträvansvärd ökning av industriarbetarnas relativlöner kan 
uppkomma mer eller mindre automatiskt genom att dessa ökningar 
kan knytas till produktivitetsmål i företagen. Det blir svårare för andra 
löntagargrupper att begära kompensation för industriarbetarnas löne­
ökningar som vunnits på så sätt. 
• Löntagarparten får ökad kontroll över löneglidningen genom att i 
förväg överenskomma med arbetsgivarna om i vilka fall och i vilka for­
mer extra lönepåslag skall förekomma. 

Författarens kommentar 1 985 

De tendenser i lönebi ldningen som oroade oss 1 980 har snarast 
förstärkts under åren i början av 80-talet. Det gäller det ökade insla­
get av kompensationstänkande, den offentliga sektorns löneledande 
rol l ,  osäkerheten om statsmakternas inkomstpolitiska ambitioner och 
- i mindre utsträckning - tendensen att skjuta problemen på framti­
den i avtalskonstruktionerna. Lönekostnadsutveckl ingen har också 
legat kvar på nivå som varit oförenl ig med fast växelkurs. 

Lönekostnadsutveckl ing i Sverige och Västtyskland 1 981 -84 

Sverige 
Västtyskland 
Käl la: SAF 

1 981 

1 0,5 
5,2 

1 982 

8,0 
5,0 

1 983 

1 0,0 
4,5 

1 984 

8- 1 0  
3-4 



Den principskiss av EFO-sambandens faktiska riktning som presen­
teras i kapitlet har bestyrkts av den efterföljande ekonomiska utveck­
l ingen och forskningen. De svenska relativpriserna och marknadsan­
delarna står alltjämt i centrum för intresset och kontrasterar starkt 
mot den trad itionella EFO-synen att Sverige är en "pricetaker" på 
världsmarknaden. Den strukturel la produktivitetsökningens rol l  har 
belagts av bl a Pehr Wissens avhandl ing, som visar att löneberoende 
faktorer kan förklara en mycket stor del av den faktiska produktivi­
tetsutveckl ingen . 

EFO-model lens sönderfall i dessa avseenden borde ha skapat en 
press på parterna att komma fram ti l l  en alternativ lönebi ldningsmo­
del l ,  enl igt exempelvis de riktl injer som dras upp i kapitlet. Men så har 
ingalunda varit fal let. Alla Konjunkturrådets analyser och rekommen­
dationer i lönebi ldningsfrågor förefal ler ha fal l it på häl leberget. San­
nol ikheten för att vi i framtiden skul le kunna få avtalskonstruktioner 
av den typ som skisseras i kapitlet har också avtagit väsentl igt, t i l l  
följd av flera faktorer: 

• Decentral iseringen av avtalsförhandl ingarna ti l l  förbundsnivå för­
svårar en "golvläggningsprocess" 

• Utrymmestänkandet har nästan helt ersatts med en fixering vid 
lönerelationerna mellan ol ika löntagargrupper. Eventuella kontrol l­
stationer skul le därmed kopplas t i l l  andra gruppers löneutveckl ing 
snarare än t i l l  vinstandelen. 

• Löntagarfondernas införande har sannol ikt minskat arbetsgivarsi­
dans intresse för ol ika arrangemang som har karaktären av vinst­
delning. 
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5:2 Fördeln ingsproblem - fiktion 
och verkl ighet 

Uppfyller dagens för­
delningspolitik målen? 
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Hans Tson Söderström 

Sveriges ekonomiska kris har ställt fördelningsproblemet på sin 
spets. I dagens situat ion är det enligt vår mening av största vikt att 
fördelningsfrågorna får en ordentlig genomlysning som motvikt t ill 
de politiska slagorden. 

Vi kan självfallet inte genomföra en grundlig analys av fördel­
ningsfrågan i ett kort kapitel .  Diskussionen här har två andra syf­
ten. 

För det första vill vi påvisa att det även i detta sammanhang 
gjorts rigorösa analyser och att det finns ett rikhalt igt dataunderlag 
att t il lgå - ett kunskapsmaterial av största relevans, som al lt för 
säl lan åberopas i den ekonomisk-polit iska debatten. Vårt andra 
syfte är att formulera en provokativ fråga: leder verkligen fördel­
ningspol itiken, så som den traditionellt utformats i Sverige, t il l  
någon rimlig grad av uppfyl lel se av fördelningspolitiska mål? 

Den traditionel la fördelningspol itiken 
Fördelningspolit iken, sådan den tradit ionellt bedrivi ts i Sverige, 
kan sägas ha haft två huvudsyften. Det första är att öka den andel 
av det sammanlagda produktionsresultatet som ti l lfaller arbetskraf­
ten - löneartdelen - på bekostnad av den andel som ( direkt el ler 
indirekt )  t il l faller kapitalet s  ägare - kapitalandelen. Denna strä­
van har kommit t ill uttryck i avtalsförhandlingarna, i den allmänna 
ekonomiska polit iken under efterkrigstiden ( den rehnska model ­
len) och i skattepolitiken genom exempelvis dubbelbeskattningen 
av företagens vinster , förmögenhetsskatten, reali sationsvinstskat­
ten osv. 

Det andra huvudsyftet har varit att åstadkomma en jämn fördel­
ning av inkomsterna mellan ol ika hushåll .  Detta gäller såväl före 
skatt ,  i form av exempelvis solidarisk lönepolit i k ,  som efter skatt 
genom skatte- och bidragssystemet. För välfärdens fördelning över 
hushållen spelar naturl igtvis också ti l lgången ti l l  offentl iga t jänster 



Ökad löneandel 

Storaktieägaren får 
negativ rea/avkastning 

- sjukvård , utbildning , barntillsyn etc - en väsentlig roll (se Fran­
zen , Lövgren & Rosenberg , 1 976). 1 

De fördelningspolitiska strävandena i dessa två avseenden har 
varit framgångsrika. Löneandelen har ökat från omkring 75 pro­
cent av nationalinkomsten i början av 50-talet till omkring 90 pro­
cent i början av 70-talet. 2 Kapitalandelen, som alltså under samma 
period fallit från 25 till 1 0  procent av na�ionalinkomsten, omfattar 
bl a den offentliga sektorns kapitalinkomster ,  nedplöjda vinster i 
företagen och de egna företagarnas beräknade kapitalinkomster. 
Det vi vanligtvis förknippar med kapitalinkomster ,  hushållens fi­
nansiella kapitalinkomster ( utdelning , räntor etc) , har under dessa 
20 år fallit från omkring 5 procent av nationalinkomsten till strax 
över 1 procent. Om hushållen helt hade avstått från dessa kapitalin­
komster skulle nivån på löneinkomsterna i början av 70-talet ha 
kunnat höjas med inte fullt 1 procent. Detta gäller före skatt. 

Beskattningen av kapitalinkomster har i Sverige inriktats på att 
d rabba hushållen. Så länge avkastningen stannar i företagssektorn 
är den, i internationell jämförelse, mycket lindrigt beskattad. Den 
sammanlagda effekten av inkomstskatt , realisationsvinstskatt och 
förmögenhetsskatt i hushållssektorn innebär däremot (Kristoffers­
son 1 98 1 )  att en storaktieägare (en miljon kronor i aktier och 85 
procents marginalskatt) vid dagens inflationstakt ( 10 procent) och 
räntabilitetsnivå (2 procent) får en årlig real avkastning på sitt ak­
tieinnehav på minus 5 ,2 procent efter skatt. 3 

1 I slutet av kapitlet finns en förteckning över samtliga källor t i l l  vi lka hänvisning 
görs. 
2 Lönernas stigande andel av nationalinkomsten har varit ett allmänt fenomen i de 
mogna industri länderna, varvid den offentliga sektorns t i l lväxt förklarar en väsentlig 
andel . Men även i internationell jämförelse förefal ler den svenska löneandelen vara 
påfal lande hög . Trenden har fortsatt t i l l  början av 80-talet, men är under denna 
period av mindre intresse på grund av de exceptionella stabil iseringspolitiska för­
hål landena. Löneandelen inkluderar beräknad arbetsinkomst för egna företagare. 
Siffrorna bygger på bearbetningar av nationalräkenskaperna, utförda av Felix 
Nordström. 
3 Genom att belåna sina aktier ti l l hälften kan han höja den reala avkastningen ti l l  0 
procent efter skatt. Även vid en tredubbl ing av räntabiliteten i näringsl ivet skulle den 
reala privatekonomiska avkastningen för storaktieägaren stanna vid minus 2,6 pro­
cent, respektive (vid belåning) plus 5,2 procent. Mindre aktieinnehav kan ge ett 
något bättre resultat genom lägre marginalskatt, mindre förmögenhetsskatt och 
relativt större betydelse av olika schablonavdrag vid beskattningen . 
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Minskad löne­
spridning 
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Nedpressningen av kapitalets inkomstandel har naturligtvis bi­
dragit till att minska inkomstspridningen mellan olika hushåll , ef­
tersom förmögenheterna är mycket ojämnt fördelade. Men efter­
som inkomsten av finansiellt kapital är en mycket liten andel av de 
totala faktorinkomsterna, är det framför allt genom andra medel 
som en utj ämning av hushållens inkomster åstadkommits . 

Före skatt har lönespridningen minskat genom en marknadspro­
cess ( överflyttning från arbeten , företag och regioner med låga 
löner till sådana med höga) som drivits på av en rörlighetsstimule­
rande arbetsmarknadspolitik och av den solidariska lönepolitiken . 
Kollektivavtalen mellan LO och SAF innehöll redan under SO-talet 
inslag som syftade till att minska lönespridningen mellan olika av­
talsområden , mellan tid- och ackordavlönade och mellan män och 
kvinnor. Under 60-talet drevs den solidariska lönepolitiken även 
inom dessa grupper, med metoder som krontalpåslag , förtj änstut­
vecklingsgarantier och låglönepotter . 

Resultatet har blivit en markant minskning av lönespridningen . 1 

( se diagram 28) . Spridningen i de totala beskattningsbara inkoms­
terna förefaller dock ha varit tämligen konstant 1 950-70 , efter en 
dramatisk nedgång under de två föregående decennierna (Spånt 
1 979 , s 1 9 ) .  Under 70-talet förefaller rentav spridningen i hushål­
lens  inkomster före skatter och bidrag ha ökat något (Söderström, 
1 98 1 b ) .  

Spridningen av de disponibla inkomsterna ( dvs inkomsterna ef­
ter skatter och bidrag) har kontinuerligt minskat sedan 1 920-talet . 
Den snabba och accelererande utjämningen av de disponibla in­
komsterna mellan 1 935 och 1 948 var främst en följd av att inkoms­
terna före skatter och bidrag ( de s k  faktorinkomsterna) blev j äm­
nare fördelade (Bentzel 1 952) . Den fortgående utjämningen mel­
lan 1 948 och 1 967 tillskrivs däremot av Roland Spånt skattesyste­
met och socialförsäkringssystemet . Mellan 1 967 och 1 973 fortsatte 
utjämningen av de disponibla inkomsterna mellan hushållen , men 
särskilt markant var utjämningen per capita , dvs av de kvarvarande 
skillnaderna disponibel inkomst kunde en tilltagande del tillskrivas 

1 Detta gäller inom arbetar- resp tjänstemannakollektiven . Avståndet mellan ge­
nomsnitten för arbetare och tjänstemän har däremot varit konstant under 70-talet. 
Klyftan mellan arbetare och de lägst avlönade tjänstemännen ökade därför mycket 
kraftigt under 70-talet (SAF, 1 981  ) .  



DIAGRAM 28 

Förtjänstutvecklingen för 
industriarbetare 1 959-79. 

Kurvorna visar genomsnitts­
förtjänsten för samtliga av­
talsområden över resp under 
industrigenomsnittet i förhål­
lande till industrigenomsnit­
tet (medianen) .  

Löneskillnaderna inom LO­
området har mer än halve­
rats 1 959-79. 

Källa: LO 

Den svenska utjäm­
ningspolitiken fram­
gångsrik 

29,6% 
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skillnader i hushållsstorlek (Spänt 1 981 , Lindbeck 1 98 1 ) .  Utjäm­
ningen av de disponibla inkomsterna tycks ha fortsatt även under 
perioden 1 975-78 ( Söderström 1 98 1  b) . 

Som framgår av diagram 29 ger faktorinkomstema en ytterst 
missvisande uppfattning om hur den faktiska försörjningssituatio­
nen för olika hushåll numera ter sig. En undersökning utförd inom 
OECD (Sawyer 1 976) visar att Sverige i början av 70-talet låg långt 
framme även vid internationella jämförelser. Endast Holland och 
Norge kunde någorlunda mäta sig med Sverige vad beträffar jämn­
heten i de disponibla inkomsterna sedan hänsyn tagits till hushål­
lens storlek. 1 

Utjämningens problem 
I såväl historisk som internationell belysning är det uppenbart att 
den svenska utjämningspolitiken - i de avseenden den bedrivits -
varit framgångsrik. Den allmänna uppslutningen kring utjämnings­
målet utgör sannolikt också en bidragande orsak till att samhällsut-

1 Följande länder ingick i undersökningen : Australien, Kanada, Frankrike, Tysk­
land, Japan, Holland, Norge, Spanien, Sverige, England och USA. 
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DIAGRAM 29 

Medellnkomster för decll-
grupper av hushåll I Sverl-
ge 1 9n, sorterade efter 
faktorlnkomst. 

lnkomstutjämningen har gått 
mycket långt om man ser ti l l 
den disponibla inkomsten 
per capita. 

Källa: Lindbeck, A, The di-
stribution of factor income 
versus disposable income in 
a welfare state: The case of 
Sweden. lnstitute for Interna-
tional Economic Studies. Se-
minar Paper No 1 71 ,  1 981 . 
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vecklingen i stort fått ett lugnare förlopp än vad som annars varit 
möjligt . 

Samtidigt har också målkonflikter uppstått mellan fördelnings­
målet och andra mål för samhällsutvecklingen. I nom Konjunktur­
rådet har vi ofta haft anledning att återkomma ' t ill målkonflikten 
mellan utjämningspolitik och stabiliseringspolit ik, särskilt då öns­
kemålen om en snabb ekonomisk tillväxt. Mot våra krav på höjda 
vinster för att få fart på investeringar och tillväxt har rests fördel­
ningspolitiska invändningar. Önskemål om ökad lönespridning och 
lägre marginalskatter för att återvinna balans på arbetsmarknaden 
och i produktionsstrukturen utan alltför starka inflationsimpulser 
har tillbakavisats av samma skäl. 



Fördelningsmålet kon­
tra andra samhällsmål 

Disponibel årsinkomst 
ingen bra bas för för­
delnings målet 

Dessa välkända målkonflikter kan endast lösas genom värdeom­
dömen där man tar ställning t ill fördelningsmålets vikt i förhållande 
t i ll andra samhällsmål. Den hittills förda fördelningspolit iken kan 
dock krit iskt granskas ur ett rent fördelningsperspekt iv. Politikens 
inriktning på vinstandelens storlek och inkomstspridningen över 
hushållen har lett t i ll att andra fördelningsproblem blivit eftersatta. 
En fortsatt utjämningspolitik  i de två tradit ionella fårorna kan 
komma att skärpa "nya" fördelningskonflikter, som vuxit fram i 
skuggan av de gamla. 

De.n bortg lömda tidsd imensionen 
Svensk skattepolitik har av tradition varit mycket starkt inriktad på 
en utjämning av de disponibla årsinkomsterna. Detta är inget själv­
klart fördelningsmål. Det kan exempelvis ifrågasättas varför den 
som arbetar helt id skall få sin timlön betydligt hårdare beskattad än 
den som valt att arbeta halvtid. Det är dock särskilt när t idsper­
spektivet förlängs som årsinkomsten visar sig vara en tveksam indi­
kator på den fakti ska skatteförmågan. Den som ett visst år har en 
extremt hög inkomst visar sig nästa år ofta ha en inkomst betydligt 
närmare genomsnittet .  Samma förhållande gäller för extremt låga 
inkomster (Söderström 1 981 b) .  

I nkomsternas tendens att dras mot genomsnittet allteftersom 
tidsperspektivet förlängs blir tydligast när man ser t i ll individens 
hela livscykel. Tillgängliga undersökningar (Blomquist 1 981 , Lind­
beck 1 981 ) tyder på att livsinkomsterna bara är ungefär hälften så 
ojämt fördelade (mätt med Ginikoefficienten) som årsinkomsterna 
(diagram 30) .  De välavlönade yrkeskarriärema kräver en lång 
utbildning som medför ett sent inträde på arbetsmarknaden. Andra 
förklaringar är att vissa individer kan eller vill uppbära en mycket 
hög årsinkomst bara under några få år och tvärtom att höginkomst­
tagare ibland kan kosta på si g ett sabbatsår eller en extra lång 
ledighet . 

Att skillnader i årsinkomst i hög grad är ti llfälliga och knutna t ill 
olikheter i ålder , och därmed försörjningsbörda, är lätt att få be­
lägg för i. statistiken. Av de hushåll (i åldern 20-64 år) som år 1 975 
inte hade någon årsinkomst alls, noterade de som nästa år angav 
"förändrad storlek eller sammansättning" (gift sig, skilt sig, fått 
barn etc) en genomsnittlig årsinkomst på 48 300 kronor (Söder­
ström 1 981 b) .  Den låga inkomsten 1 975 var uppenbarligen en 
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DIAGRAM 30 

Inkomstspridning vid olika 

inkomstbegrepp, 1 971 . 

Lönerna är betydligt mer ut-
jämnade om man ser til livs-
lönen efter skatt än årslönen 
före skatt. 

Källa: SACO/SR 

Låg inkomst kan vara 
tillfällig eller självvald 
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mycket dålig indikator på dessa hushålls verkliga försörjningssitua­
tion. 

I tabell 25 har de nära 1 ,7 miljoner låginkomsthushållen 1979 
brutits ned i undergrupper med hänsyn till ålder. sammansättning 
och förvärvsintensitet. Mer än hälften består av pensionärer eller 
mycket unga personer. Av de resterande hushållen är över 90 pro­
cent enpersonshushåll, som i hög grad har möjlighet att åtminstone 
tillfälligtvis välja en låg förvärvsinkomst för att ägna sig åt egenar­
bete, studier, konstnärlig verksamhet etc. En indikator på att lågin­
komstsituationen i många fall faktiskt är både tillfällig och självvald 
är förhållandet att den grupp som av levnadsnivåundersökningen 
klassats som " lågavlönade" (556 000 heltids- och helårsanställda 
löntagare med en arbetsinkomst 1 978 motsvarande avtalslönen för 
textilarbetare eller vårdbiträde) inte markant avviker från den övri-



TABELL 25 
Låginkomsthushåll i Sve­
rige 1979. 

Livsinkomsten bättre 
mått än årsinkomsten 

Minskad spridning i 
årsinkomst kan öka 
spridningen i livsin­
komst 

ga befolkningen vad beträffar boendestandard, semesterresor, till­
gång till fri tidshus ,  bil, färg-TV, stereo etc (SCB 1 981 , tabellerna 
5 . 3 ,  6 . 3  och 8. 3 ;  vid jämförelsen med totalbefolkningen har lågin­
komstgruppen standardiserats med hänsyn till kön och ålder) . 

Samtliga hushåll 
Hushåll med disponibel inkomst 

under 40 000 kronor 
därav: under 20 eller över 64 år 

Återstår: hushåll 20-64 år 
därav: ensamstående utan barn 748,0 

gifta/sambo utan barn � 
hushåll utan barn 777, 1 

Återstår: barnhushåll 20-64 år 
därav: ej förvärvsarbetande 

Återstår: förvärvsarbetande med barn 20-64 år 
(därav disponibel inkomst över 30 000 kronor 

Källa:  SCB, SM N 1 981 : 1 2 . 1 ; tabell 1 2  och 1 3. 

Antal hushåll 
(tusental) 

4 288,2 

1 676, 1 
864,5 
81 1 ,6 

777, 1 
34,5 

__L§ 
26,7 
1 7,2) 

En relativt stor spridning i årsinkomsterna är alltså förenlig med en 
jämn fördelning av livsinkomsterna. Lars Söderström (1979) har 
visat att hela 65-70 procent av den faktiska spridningen i årsin­
komsterna i Sverige 1 972 skulle kunna förklaras med olika position 
i livscykeln hos individer med samma livsinkomst. 

Ur beskattningssynpunkt innebär detta att en mycket stor del av 
skatte- och transfereringssystemet utgör inkomstöverföringar mel­
lan olika perioder i de enskilda individernas livscykel snarare än 
överföringar mellan olika individer. Innebörden av förändringar i 
inkomstspridningen blir något annorlunda i detta perspektiv. En 
ökad spridning i årsinkomsterna som inte motsvaras av ökad sprid­
ning i livsinkomsterna kan knappast anses oroande från fördel­
ningssynpunkt. Vissa försök att minska spridningen i årsinkomster­
na - exempelvis genom ökat studiestöd åt blivande höginkomstta­
gare eller skärpt beskattning av unga tempoarbetares höga årsin­
komster - kan rentav bidra till en ökad spridning av livsinkomster­
na och därmed te sig mindre önskvärd i livscykelperspektivet. 
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Svårare bedömningsproblem reser sig när t idsperspektivet ut­
sträcks ytterl igare till att omfatta fördelningen mel lan olika genera­
tioner. Ekonomisk t i l lväxt innebär normalt sett att varje ny genera­
t ion bl i r  ri kare än den föregående. Den generation som gick i pen­
sion under 70-talet har dock i oöverträffad omfattning lyckats om­
fördela inkomster från både föregående och efterkommande gene­
rationer t i l l  sin egen . Dessa människor ärvde den dit t i l ls största 
nationalförmögenheten och hade möj lighet att under ett par decen­
niers förvärvsarbete med mått l igt skattet ryck bygga upp personliga 
t i l lgångar i form av bostäder ,  kapitalvaror och förmögenhetsob­
jek t .  Dagens pensionärer bidrog endast i begränsad utst räckning 
t i l l  den föregående generationens pensionsvil lkor men t i l lerkände 
sig ändå synnerl igen generösa pensionsförmåner på efterkomman­
de generationers bekostnad i och med resultatet av pensionsvalet 
1958 .  

Den generation , som nu ställs inför uppgiften at t  finansiera ATP­
systemet i ful l t  utbyggt skick , ärver en kapitalstock som vuxit ovan­
ligt långsamt under de senaste tio åren och den kan knappast hop­
pas på att övervältra hela sin pensionsbörda på efterkommande 
generationer genom ATP-systemet . Systemet har redan börjat kna­
ka i fogarna och överlever knappast i oförändrat skick mer än 
ytterl igare något decennium. Det återstår således för dagens gene­
ration att söka vältra över försörj ningsbördan på sina efterkom­
mande på något annat sätt .  Det kan vara av intresse att betrakta 
debatten om pensionärernas standard och den stigande utlandsupp­
låningen ur detta fördelningsperspektiv mellan generationer. 

Nya fördeln ingskonfl ikter 
En t idsmässig vidgning av fördelningsperspekt ivet ger an ledning att 
ifrågasätta det fördelningspolitiskt rationella i att utjämna årsin­
komsterna mellan hushål len . Fördelningspolitiken , som den bedri­
vi ts och t radit ionellt bedrivs i Sverige, har dessutom skapat nya 
fördelningsklyftor - klyftor som vidgas allteftersom den t radit io­
nella fördelningspolit iken skärps . Vi skall se på några sådana . 

Anställningsklyftan. Arbetsmarknadslagstiftningen , lönebild­
ningen och de fackliga organisationernas beteende har under det 
senaste decenniet skapat en vidgad klyfta mellan den grupp i sam­
hället som har fast anstäl lning och den som inte har det . Med den 



Olika kategorier 
på arbetsmarknaden 

Löneläget och Å man­
lagar bakom ungdoms­
arbetslösheten ? 

fasta anställningen följer numera anställningstrygghet, senioritets­
regler ,  medinflytande, lönegradsuppflyttningar och - naturligtvis 
- social gemenskap och självrespekt. Med ofrivillig avsaknad av 
fast arbete följer - som klart framgår av levnadsnivåundersökning­
arna - ofta många sociala och ekonomiska problem, vilka ytterli­
gare försämrar möjligheterna att få fast fot på arbetsmarknaden. 

Svensk sysselsättningspolitik har sedan länge bedrivits med full 
klarhet om dessa samband. Det är en betydande fördelningspolitisk 
framgång att den öppna arbetslösheten kunnat hållas på en mycket 
låg nivå under hela efterkrigstiden. På senare tid har dock splitt­
ringstendenser blivit tydliga på arbetsmarknaden. Vi har fått se en 
kategorisering av individerna i sådana som är etablerade på den 
"reguljära" arbetsmarknaden, och sådana som mer eller mindre 
permanent befinner sig utanför .  Mot det s k  A-laget , vars intressen 
företräds av etablerade organisationer och politiska partier, står en 
mängd heterogena grupper av människor :  ungdomar utan yrkesut­
bildning, förtidspensionerade av arbetsmarknadsskäl , människor 
med missbruksproblem, akademiskt utbildade hemmafruar, indu­
striarbetare från nedlagda industrier. Listan skulle kunna göras 
mycket längre. Det enda som förenar dessa grupper är avsaknaden 
av arbetsrättsliga privilegier och bristande tillgång till de mäktiga 
organisationernas språkrör. 

Vi tycker oss skönja tendenser i den traditionella fördelningspo­
litiken som skapar ökande klyftor mellan människor med respekti­
ve utan den fasta anställningens privilegium. Några exempel kan 
nämnas. Det fackliga och politiska motståndet mot en vinstledd 
industriell expansion är knappast till gagn för dem som annars 
skulle ha fått de nya jobb som kunde ha skapats. Den lönepolitiska 
kampen för solidariskt stigande löner även för arbetsmarknadens 
--narginella grupper är till föga glädje för dem, vilkas jobb offras i 
denna kamp . Även om det inte direkt kan visas att löneläget och 
Åman-lagarna varit direkta orsaker till den oroväckande höga ung­
domsarbetslösheten (Wadensjö , 1978 , Holmlund, 1978) står det 
ändå klart att ingendera gynnat nytillträdande grupper på ar­
betsmarknaden. Skolans bristande kontroll av och stöd till de sva­
gaste eleverna har sannolikt ökat svårigheterna på arbetsmarkna­
den för denna redan tidigare utsatta grupp. Industristödet har inne­
burit att betydande skattemedel slussats över till politiskt välartiku­
lerade grupper,  som ofta hävdar sig väl även på arbetsmarknaden. 
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En kanske ännu viktigare anställningsklyfta existerar mellan dem 
som arbetar i den konkurrensutsatta sektorn (särskilt industrin ) 
och dem som har sina jobb inom den skyddade sektorn (särskilt 
den offentliga). Den otrygghet i anställningen , den produktivitets­
press och de omställningskrav som drabbar den förra gruppen sak­
nar motsvarighet för den senare. Motsättningen mellan grupperna 
blir akut när krav på ytterligare förbättringar för de offentligan­
ställda ställer de industrisysselsatta inför växande svårigheter ge­
nom ökat skattetryck och försämrat kostnadsläge. Att de offentlig­
anställda därvid åberopat sin fördelningspolitiska roll som stöd för 
krav på ökade resurser kan endast nödtorftigt skyla den alltmer 
uppenbara fördelningsklyftan mellan de två grupperna. 

Boendeklyftan. Det svenska skattesystemet medger inte att en 
förmögenhet byggs upp och bevaras enbart genom arbetsinkoms­
ter. De förmögenheter som nyskapas i dagens Sverige tillkommer 
på annat sätt . Det i särklass vanligaste sättet har varit köp och 
försälj ning av högbelånade tillgångar med snabb värdestegring . Ef­
tersom småhusen utgör mer än hälften av hushållssektorns reala 
tillgångar (Spånt 1979) är det naturligt att villaboendet kommit i 
blickpunkten i detta sammanhang. 

Något över en miljon hushåll bodde i eget hem under 70-talet. 
Enligt Sandelin och Söderstens beräkningar ( 1978) tjänade den ge­
nomsnittlige småhusägaren under ett år i mitten av 70-talet 1 2  800 
kronor på sitt boende. Samtidigt betalade den genomsnittlige hyres­
gästen 6 1 55 kronor per år i boendekostnad . För att kompensera 
sig för mellanskillnaden skulle en heltidsarbetande industriarbetare 
som är hyresgäst ha behövt extra arbetsinkomster i storleksord­
ningen 75-1 00 000 kronor brutto per år. Givetvis bör sådana här 
överslagsmässiga kalkyler förses med en mängd reservationer. Men 
de ger ändå en ungefärlig uppfattning om de omfördelningar som 
ägt rum genom boendet. 

Vad som möjliggjort dessa orättfärdiga omfördelningar har varit 
inflationen (som drivits på av fördelningspolitiskt motiverade lö­
nekrav) , den starka progressiviteten i inkomstskatten (likaledes 
fördelningspolitiskt motiverad) och vissa asymmetrier i skattesyste­
met . Vi har här ett typexempel på hur fördelningspolitisk fiktion 
("hög progressivitet ger jämn inkomstfördelning" ) står mot fördel­
ningspolitisk verklighet ( "asymmetrier i skattesystemet ger möjlig­
het till skattefria kapitalvinster" ). 



"Beskattning av männi­
skors ärlighet" 

Svarta sektorn 5 pro­
cent av  BNP 

Tveksamt om fördel­
n ingspolitiken är ratio­
nell 

Skatteklyftan. Allteftersom utjämningssträvandena skärps och 
det totala skattetrycket stiger ökar klyftan mellan dem som lojalt 
följer skattelagens anda och bokstav, och dem med rymligare sam­
veten. Skärpt skatt på inkomst innebär helt enkelt att det blir dyra­
re att vara hederlig. Det innebär också en diskriminering av vanliga 
inkomsttagare till förmån för rörelseidkare och "frilansare" i olika 
former , vilkas inkomster och avdrag kan vara svåra att bedöma och 
kontrollera. 

Det är snarast förvånande att den s k  dolda eller svarta sektorn i 
Sverige ( omfattande allt från något enstaka "rostfritt" jobb till 
systematisk skattebrottslighet) alltjämt är förhållandevis liten. 
Hansson ( 1980) bedömer - med utgångspunkt från en mängd obe­
roende källor - dess storlek till maximalt 1 0  procent av hushållens 
inkomster, dvs högst 5 procent av BNP. (Motsvarande beräkningar 
för USA pekade på 27 procent av BNP . )  Det är dock uppenbart att 
ett fortsatt tämligen ensidigt förlitande på inkomstskatten som ut­
jämningsinstrument . gradvis urholkar vårt kapital av hederlighet 
och samhällssolidaritet. Kanske skulle det inte förvandla oss till 
"ett folk av fifflare" (Myrdal 1 977) . Men det skulle definitivt öka 
klyftan mellan dem som fifflar och dem som inte gör det. 

Riktl injer för en rättfärd ig fördeln ingspol it ik 
Det finns fler nya fördelningsklyftor än de tre som just behandlats. 
Andra klyftor av kanske samma dignitet är klyftan mellan barnfa­
miljer och barnlösa 1 och klyftan mellan å ena sidan dem som lyck­
ats få tillgång till olika former av offentliga tjänster (dagisplats, 
"fritisplats" ,  plats på spärrade utbildningslinjer , egnahem med 
statliga bottenlån genom den kommunala kön, plats på ålderdoms­
hem för föräldrar etc) och å andra sidan dem som alltjämt köar för 
dessa förmåner. Samtidigt som dessa "nya" klyftor växer blir det 
alltmer tveksamt om den traditionella fördelningspolitiken verkli­
gen är en rationell metod att nå en utjämning av välfärden i någon 
meningsfull bemärkelse . Det föreligger en stor risk att betydande 
resurser förbrukas i fördelningspolitiken för att lösa skenproblem. 

Tiden är nu mogen för en översyn av hela det fördelningspolitis-

1 Gunnar Du Rietz har i ett flertal artiklar pekat på denna viktiga fördelningsmeka­
nism, bl a i Dagens Nyheter 1 98 1 - 1 1 -02. 
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ka fältet. En sådan omprövning av fördelningspoli tiken måste ta sin 
utgångspunkt i en prövning av själva mål-medel-problematiken. 
Det räcker inte att se på enbart skattepoli tiken. Enligt vår uppfatt­
ning har detta instrument hittills använts långt över sin förmåga i 
utjämningssyfte. Det är genom ett systematiskt utnyttjande av ut­
bildnings-, arbetsmarknads-, bostads- , social- och familjepoli tiken 
som de stora framgångarna i fördelningsfrågan nu står att vinna. 

Vad skattepoli tiken beträffar, finns det mycket som talar för att 
den gamla principen "skatt efter bärkraft" alltjämt är en rimlig 
ledstjärna (Söderström 1981a) . Men som vi sett är årsinkomsten en 
helt otjänlig måttstock på bärkraft. Potentiell livslön, arbetsinsats 
och försörjningsbörda måste vara avgörande för vi lken skattebe­
lastning individen skall åläggas. Rent praktiskt kan detta innebära 
att t ex progressiviteten i inkomstskatten bestäms av flera års sam­
lade inkomster sedan dessa fördelats på antalet medlemmar i hus­
hållet. Med helt proportionella skatter spelar det emellertid ingen 
roll om skattebasen är årsinkomsten eller någon annan inkomstpe­
riod . 

Fördelningspolitiken måste vidare inriktas på att minska nya för­
delningsklyftor. Det kan överhuvud taget ifrågasättas om målet att 
utjämna inkomsterna mellan vanliga hushåll har stöd i människors 
rättviseuppfattning. SIFO-mätningar tyder på att folk i gemen har 
stor tolerans för vad som kan kallas "produktiva" inkomstskillna­
der: skillnader till följd av företagsamhet, hårt arbete osv (Zetter­
berg 1981) . Samtidigt anser en förkrossande majori tet att de idag 
knappast har möjlighet att öka sin disponibla inkomst genom "van­
ligt hederligt arbete". Vad som uppfattas som en avtagande tole­
rans i fördelningshänseende kan därför i lika hög grad vara en 
återspegling av att svenskarna idag inte kan föreställa sig att en hög 
konsumtionsnivå kan uppnås genom samhällsnytti gt arbete. En 
helt proportionell beskattning av arbetsinkomster parad med 
skärpt beskattning av stora förmögenheter, realisationsvinster, arv 
och gåvor samt god skattekontroll skulle i så fall kunna leda till 
ökad tolerans för kvarvarande "produktiva" inkomstski llnader. 

Principen att "ta från de rika och ge till de välbeställda" skulle 
kunna sättas som motto för svensk fördelningspolitik. Denna prin­
cip finner knappast något stöd i li tteraturen om rimliga normer för 
en etiskt försvarbar fördelningspolitik (Söderström 1977) . Det som 
måste stå i centrum för en rättfärdig  fördelningspoli tik är solidarite-



Exklusiv rikemans­
klubb 

ten med de sämst ställda. Omfördelningar som lämnar samhällets 
svagaste grupper utanför, är mycket svåra att motivera utifrån för­
delningspolitiska normer. 

Vi får därvid inte glömma att Sveriges folk utgör cirka 2 promille 
av jordens befolkning. Vår nationalinkomst per capita är omkring 
tio gånger så hög som i världens "medelinkomstländer" (t ex Co­
lombia , Nordkorea och Turkiet) , och omkring hundra gånger så 
hög som i jordens fattigaste länder (t ex Bangladesh och Etiopien) . 
(World Development Report 1981 , tabell 1.) Så gott som samtliga 
svenska hushåll ligger med god marginal inom de 10 högsta procen­
ten av världens inkomstfördelning. 

Det är i denna exklusiva rikemansklubb svensk fördelningspoli­
tik bedrivs. Av 1980 års transfereringar på nära 160 miljarder kro­
nor gick strax över fyra miljarder till världens miljoner svältande 
människor. Resten utgjordes av omfördelningar inom landet. Vik­
tigare än bistånd för att skapa en i materiellt avseende drägligare 
värld kan vara medverkan till ökad internationell rörlighet av ar­
betskraft och kapital och - framför allt - till en friare världshan­
del. Men även här sätter den traditionella fördelningspolitiken be­
stämda gränser för Sveriges internationella solidaritet. 
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Åtski l l igt har förändrats i den ekonomiska verkligheten sedan detta 
kapitel skrevs. Vinstandelen har höjts kraftigt genom devalveringarna 
1 981  och 1 982 och vinstens rol l  för den privata sysselsättningen 
förefaller nu erkänd även av löntagarorgan isationerna. Decentralise­
ringen av avtalsrörelsen har inneburit (el ler bekräftat) en tendens ti l l  
ökad spridning av bruttolönerna. Marg inalskattereformen innebar ett 
åtminstone principiel lt erkännande av ett samband mellan spridning­
en i disponibel real lön och arbetsmarknadens funktionsförmåga. Den 
höjda vinstandelen i kombination med offentl iga besparingar har 
skapat bättre vi l lkor för de industrisysselsatta i förhål lande till de 



offentl iganställda. Avdragsreformen har gett fal lande priser på vi l la­
marknaden och tagit t i l lbaka en del av vi l laägarnas vinster från ?O­
talet. Marginalskattereformen ti l lsammans med förslag om skärpt 
skattekontrol l  kommer att något minska den förväntade avkastning­
en på skattefusk och skatteplanering. Barnfamiljernas situation är på 
väg att förbättras. 

Med undantag för förändringen i vinstandelen (som dock är av 
tvivelaktig varaktighet) är det dock här fråga om mycket marginel la 
förändringar. Skatte- och bidragssystemet behåller årsinkomsten 
som bas och fortsätter att bedriva en gigantisk omfördelning av in­
komster mel lan hushållen i mellaninkomstskiktet. Värdestegringar på 
aktie- och fastighetsmarknaden har skapat nya mi ljardärer samtidigt 
som stigande ungdoms- och långtidsarbetslöshet sannol ikt ökat ut­
slagningen i botten på inkomstfördeln ingen. I detta perspektiv får det 
närmast man iska räknandet av omfördelningskronor mellan i stort 
sett l ika välbestäl lda löntagar- och hushål lskategorier något nästan 
löjeväckande över sig. 

Den internationella recessionen och de höga realräntorna skapade 
en al lvarl ig skuldkris för många av de fattiga länderna. Samtidigt 
sänktes ambitionsnivån för den svenska u-hjälpen , med hänvisning 
t i l l  det budgetunderskott som de stora interna transfereringarna ska­
pat. 
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5:3 Dagens underskott - bördor 
på morgondagens 
generationer? 
Torsten Persson 

Underskotten i de offentliga finanserna och utrikesaffärerna är 
bland de mest omdiskuterade frågorna i den svenska ekonomin. Då 
det gäller statens budgetunderskott betonas ofta endast de kortsik­
tiga e ffekterna på kreditmarknad och inflationstakt. I detta kapitel 
diskuterar vi budget- och bytesbalansunderskotten från e tt mer 
l ångsiktigt perspektiv. Tonvikten ligger på frågan om och i så fall 
h ur underskotten omfördelar inkomster och konsumtion över tiden 
och mellan olika generationer. 

I detta perspektiv är det naturligt att se bytesbalansunderskottet 
som landets totala finansiel la upplåning i utlandet snarare än som 
ett "importöverskott". 1 Vi tar alltså fasta på att bytesbalanssaldot 
motsvarar hela ekonomins finansiella sparande. Detta i sin tur kan 
delas upp på olika sektorer ; varje sektors finansiella sparande defi­
nieras som skillnaden mel lan dess inkomster och utgifter e ller, an­
norlunda uttryckt, skillnaden mellan totalt sparande ( i  finansiel la 
och reala  tillgångar) och investeringar. Här kommer vi att särskilja 
den privata sektorn och den s k  konsoliderade offentliga sektorn -
dvs summan av staten, socialförsäkringssektorn och kommunerna. 

Cykl iska underskott 

Tillfälliga fluktuationer i 
bytesbalansen normalt 

B udget- och bytesbalansunderskott behöver inte alltid innebära 
problem. I en ekonomi på en någorlunda stabil tillväxtbana - som 
Sveriges under 50- och 60-talen - kan tillfälliga fluktuationer i 
olika sektorers finansiel la sparande , och därmed i bytesbalansen, 
tvärtom ses som normala inslag i utvecklingen. I den privata sek-
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1 Under de senaste åren har inom internationell makroteori ett antal uppsatser 
skrivits som renodlat detta synsätt - t ex Svensson och Razin ( 1 982) , Sachs ( 1 982) 
och Söderström ( 1 980) .  I Calmfors ( 1 982) och Persson ( 1 982a kap I )  ges en 
översikt över den aktuella ansatsen och litteraturen .  Ovanstående och i kapitlet 
följande referenser återfinns i slutet av kapitlet. 



Samspel mellan den 
privata och offentliga 
sektorns finansiella 
sparande 

DIAGRAM 31 
Finansiellt sparande i Sve­
rige 1 950-82. 

Den totala sparandebristen 
förklaras framför allt av den 
kraftiga nedgången i det 
offentliga sparandet. 

Källor: OECD, Kl 

torn kan man t ex förvänta sig att konsumtionsbeslut baseras på den 
förväntade långsiktiga inkomstutvecklingen snarare än årsinkoms­
ten. Detta innebär att tillfälliga inkomstökningar (minskningar) hu­
vudsakligen absorberas av ett ökat (minskat) sparande medan ef­
fekterna på konsumtionen blir små. Vidare sker regelbundna kon­
junkturbetingade fluktuationer i industriinvesteringarna, vilket di­
rekt slår på företagens och därmed på den privata sektorns finan­
siella sparande. 

Cykliska variationer i det offentliga finansiella sparandet är även 
de en normal företeelse. Ett exempel är skatteintäkternas konjunk­
turberoende. Förutom dessa automatiska variationer leder också 
traditionell kontracyklisk finanspolitik vid tillfälliga efterfrågeför­
ändringar till under- och överskott i statsbudgeten. 

När man diskuterar bytesbalansens utfall måste man ta hänsyn 
till samspelet mellan den privata och den offentliga sektorns finan­
siella sparande. Så t ex kan förändringar i det offentliga finansiella 
sparandet till följd av en finanspolitik med (rätt tidsanpassad) ex­
pansion i konjunkturnedgångarna och kontraktion i uppgångarna 
förväntas motverka variationer i den privata sektorns sparande. 
Vidare måste effekterna på den privata sektorn av förändringar i 
budgetsaldot beaktas. 

Det finansiella sparandet i privat och offentlig sektor samt bytes­
balansens utveckling i Sverige sedan 1950 ilustreras i diagram 31. 
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Diagrammet visar att de cykliska förändringarna i de två sektorer­
nas finansiella sparande under 50- och 60-talen i hög grad varit 
motriktade. 

Poängen är emellertid att även om så inte hade varit fallet, hade 
temporära bytesbalansvariationer inte utgjort något problem. Sna­
rare bör möj ligheten att, genom förändringar i bytesbalansens sal­
do jämna ut konsumtionen vid tillfälliga fluktuationer i inkomst 
och produktion, ses som en fördel. Alternativet är ju att hela an­
passningen till sådana fluktuationer måste ske inom ekonomin. 
Med andra ord är bytesbalansjämvikt knappast ett rimligt ekono­
misk-politiskt mål vid konjunkturella variationer omkring en ba­
lanserad tillväxtbana. Det ofta framförda kravet på "extern ba­
lans" kan därför ha bidragit till stabiliseringspolitiska insatser som 
förstärkt de cykliska svängningarna i produktion och inkomster 
(t ex åtstramningen 1971). 

Permanenta underskott 
Men den svenska ekonomin är nu långt ifrån inne i en stabil till­
växtbana. Ett symptom på obalansen är en stagnerande indu­
strisektor som pressas av svag lönsamhet. Balansbristen visar sig 
också i de stora underskotten i statsbudget och bytesbalans. Bud­
getunderskottet återspeglar till en del låga skatteintäkter och höga 
offentliga utgifter till följd av det låga kapacitetsutnyttjandet. Men 
ovanpå detta ligger en trendmässig ökning av de offentliga utgifter­
na som inte finansierats med skatter och avgifter ; en del av budget­
underskottet skulle således bestå även vid fullt kapacitetsutnytt­
jande. 

Dagens underskott har alltså en strukturell karaktär, till skillnad 
från de underskott i samband med tillfälliga efterfrågefluktuationer 
som diskuterades ovan. Det faktum att de permanentats och ser ut 
att bestå under överskådlig framtid gör att underskotten omförde­
lar inkomster och konsumtion inte bara på kort sikt utan också 
långsiktigt mellan olika perioder av samma individers livscykler och 
mellan olika generationer. 

När man bedömer dessa underskott är det avgörande om de 
orsakas av en ökning av investeringarna eller av en minskning av 
(det totala) sparandet (vilket motsvaras av ökad konsumtion). Vid 
en inhemsk investeringsboom som slår igenom i ett långvarigt by-



By tes balans underskottet 
minskar framtida 
konsumtionen 

tesbalansunderskott motsvaras den ökade utlandsupplåningen av 
en real förmögenhetsuppbyggnad, vars avkastning kan förväntas 
täcka räntebetalningarna. 1 Då uppkommer alltså inget krav på 
minskad konsumtion i framtiden. Men om ett bytesbalansunder­
skott uppstår till följd av minskat sparande i den privata eller 
offentliga sektorn måste däremot den framtida konsumtionsnivån 
vid varje inkomstnivå reduceras. Det svenska underskottet i dag är 
definitivt av den senare typen. 

Då det gäller företag och hushåll får man förutsätta att spar- och 
konsumtionsbeslut fattas med hänsyn till att budgeten på lång sikt 
måste gå ihop ; skulder och räntor skall så småningom återbetalas. I 
den offentliga sektorn däremot finns knappast någon sådan väldefi­
nierad budgetrestriktion över tiden. Därför är det sannolikt att en 
urholkning av den offentliga förmögenhetsställningen till följd av 
en längre tids underskott kommer att bestå även på längre sikt. 
Detta innebär i så fall en omfördelning av konsumtionsmöjligheter 
mellan olika generationer. Att ta ställning till hur stora sådana 
omfördelningar som bör komma till stånd borde vara ett centralt 
inslag i debatten om den allmänna ekonomiska politiken. Precis 
som andra inkomstomfördelningar över offentliga budgetar borde 
denna omfördelning mellan generationer värderas och vägas mot 
effekter på andra ekonomisk-politiska mål. 

Hur hänger då bytesbalansens försämring ihop med det minska­
de finansiella sparandet i den offentliga sektorn? Detta beror på 
hur mycket vår realränta på längre sikt kan avvika från den i om­
världen. Om man, mot bakgrund av den alltmer ökade internatio­
nella integrationen av kredit- och kapitalmarknaderna, antar att 
den inhemska realräntan helt bestäms av den internationella, får 
man räkna med ett bytesbalansunderskott så länge det offentliga 
sparandeunderskottet består. 2 Visserligen skapas en viss ökning i 
det privata sparandet, eftersom de privata disponibla inkomsterna 
är högre än de hade varit med högre skatter eller lägre offentliga 
utgifter, men detta förmår vid en given realränta absorbera endast 
en del av den offentliga sektorns sparandeunderskott. Om det lång-

1 Två exempel på detta är järnvägsutbyggnaden i Sverige runt sekelskiftet och 
utbyggnaden av oljesektorn i Norge under 70-talet. 
2 En utjämning av realräntorna förutsätter i princip att skil lnaden mellan nominalav­
kastningen på finansiella til lgångar i två länders valutor ( inklusive växelkursföränd­
ringar) speglar skil lnaden i inflationstakt mellan dem på lång sikt. 
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s iktiga avkastningskravet på kapital ( efter skatt) i näringslivet i 
enlighet med ekonomisk teori ges av realräntan kommer investe­
ringsnivån på lång sikt inte att påverkas. Sammantaget får man 
alltså ett lägre finansiellt sparande för ekonomin som helhet. Det 
förefaller sannolikt med ett underskott i bytesbalansen på, i ge­
nomsnitt, åtminstone ett par procent av nationalinkomsten så länge 
det nuvarande offentliga sparandeunderskottet består. 

Om vår realränta helt bestäms av omvärlden kommer offentliga 
budgetunderskott inte att påverka u tvecklingen av bruttonational­
produkten per capita på lång sikt. Denna bestäms huvudsakligen av 
faktorer som teknologisk utveckling och befolkningstillväxt, vilka 
kan tas som givna i detta sammanhang. Endast om kapitalintensite­
ten i produktionen - dvs kapitalstocken i förhållande till tillgången 
på arbetskraft - ändras kommer BNP per capita att påverkas. 
Detta förutsätter att det lånebehov som den offentliga sektorns 
sparandeunderskott leder till driver upp realräntan. I så fall kom­
mer en större del av anpassningen att ske inom ekonomin. Ränte­
h öjningen leder till ett högre privat finansiellt sparande och därför 
till e tt mindre bytesbalansunderskott än då realräntan är konstant. 
Dessutom leder den till en lägre kapitalintensitet i produktionen. 
Den offentliga sektorns ökade upplåning kommer alltså denna väg 
att "tränga ut" privata investeringar och således också reducera 
BNP per capita på lång sikt. 1 

Bördan på framtida generationer 
Hur påverkar då de nuvarande underskotten den framtida välfär­
den? Vi kan först konstatera att perioden av bytesbalansunder­
skott, dvs ökningen av utlandsskulden, har en omedelbar effekt på 
framtida inkomster. För varje nivå på bruttonationalprodukten 
s junker bruttonationalinkomsten per capita eftersom räntebetal­
ningarna till u tlandet ökar. Eftersom den ökade utlandsupplåning­
en inte föranletts av ökade investeringar som ökat produktionska­
paciteten u tan av ökad konsumtion (jfr nedan) , begränsas konsum­
tionsmöjligheterna i framtiden. Om den större u tlandsskulden be-
1 Eftersom det tar tid innan realavkastningen på kapital anpassat sig ti l l realräntan 
på finansiella ti l lgångar kan sådana utträngningseffekter också temporärt uppkom­
ma i fallet med en given realränta, t ex om sparunderskottet påverkar lönebi ldning­
en. Sådana effekter bör dock ej bestå på lång sikt. 



DIAGRAM 32 
Det totala sparandet I Sve­

rige 1970-82. 

Både nettoinvesteringar och 
nettosparande har sjunkit 
sedan 70-talets mitt. Skillna­
den utgörs av bytesbalan­
sens underskott. 

Källor: OECD, SCB, K l ,  egna 
beräkningar 
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står på lång sikt, belastar detta inte bara nuvarande utan också 
kommande generationer. 

Investeringarna har i själva verket inte bara varit konstanta utan 
t o m  minskat kraftigt så konsumtionsökningen under det senaste 
årtiondet är ännu mycket större än vad bytesbalansunderskottet 
antyder. Detta framgår tydligt av diagram 32, som visar utveck­
lingen av ekonomins totala sparande och dess två komponenter: 
nettoinvesteringarna (realt sparande ) 1 och bytesbalanssaldot (fi-

1 Observera att ersättning av förslitet kapital inte ökar ekonomins nettoförmögen­
het. Det är alltså netto- och inte bruttoinvesteringarna som utgör ekonomins reala 
sparande. 
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nansiellt sparande) sedan 1970. Det totala sparandet har fallit från 
en stabil nivå om cirka 75 miljarder kronor (i 1982 års priser) under 
första hälften av 70-talet till cirka 25 miljarder i dag. Av minskning­
en på 50 miljarder svarar försämringen av bytesbalansen och de 
minskade investeringarna för ungefär hälften var. Om inte investe­
ringsnedgången kompenseras av en motsvarande uppgång i framti­
den, blir resultatet en lägre kapitalintensitet i produktionen även 
på lång sikt. I så fall reduceras de framtida konsumtionsmöjlighe­
terna ytterligare - de högre utlandsräntorna skall betalas ur en 
lägre produktion. 
Vilken roll spelar då försämringen i det offentliga finansiella spa­
randet? I den mån det ses som orsak till bytesbalansunderskottet 
och den låga investeringsnivån läggs definitivt en börda på framtida 
generationer. Men effekterna på framtida generationer kan också 
diskuteras mer direkt. 

Som utgångspunkt kan man då ta det ofta framförda påståendet 
att "inhemsk upplåning inte är någon fara eftersom räntebetalning­
arna stannar inom landet". Tanken är med andra ord att man 
"lånar av sig själv". Detta resonemang är korrekt då det gäller en 
och samma generation, eftersom inhemsk upplåning genom ett 
budgetunderskott i dag och skattefinansierade räntebetalningar 
och amorteringar i morgon uppenbarligen inte påverkar den totala 
livsinkomsten för denna generation som helhet. Men om perspekti­
vet utsträcks även till framtida generationer håller resonemanget 
inte. 

Den konsoliderade offentliga sektorns finansiella sparande i dag 
har nämligen en direkt effekt på framtida skattebetalare. 1 Förkla­
ringen är att ju lägre det finansiella sparandet är, desto m.indre blir 
stocken av statens och AP-fondernas finansiella tillgångar i framti­
den. De räntekostnader som blir följden ger högre skatter för en 
given nivå övriga utgifter - eller lägre utgifter för en given skatte­
nivå - vilket i sin tur begränsar framtida generationers konsum­
tionsmöjligheter. Om den ökade offentliga upplåningen leder till 
ett bytesbalansunderskott, är detta lätt att inse. Men det gäller 

1 Den följande diskussionen bygger i hög grad på en klassisk uppsats av Diamond 
( 1 965), där bördan av statsskulden diskuteras inom ramen för en neoklassisk ti l l­
växtmodell med s k  "överlappande generationer". För en utvidgning av Diamonds 
analys til l en öppen ekonomi, se Persson ( 1 982b) . 



Minskade offentliga 
sparandet drabbar 
kommande generationer 

också om upplåningen sker genom ett ökat sparande hos nuvaran­
de generationer. Detta kommer nämligen i framtiden att överlappa 
kommande generationer av skattebetalare, vilkas konsumtion allt­
så begränsas av ökade räntebetalningar till tidigare generationer 
som i sin tur lever av sitt tidigare sparande i statsobligationer. 
(Hushållen behöver givetvis inte hålla statsobligationer direkt utan 
kan göra det indirekt t ex genom banksparande eller fordringar på 
privata pensions- och försäkringsstiftelser och andra icke-finansiel­
la företag. ) Sålunda belastar en minskning av det offentliga sparan­
det framtida generationer även om det inte leder till ett ökat bytes­
balansunderskott eller till minskade privata investeringar. 

Men i analogi med vårt tidigare resonemang duger det inte att 
titta endast på det offentliga finansiella sparandet. Även en real 
förmögenhetsuppbyggnad kommer att påverka framtida generatio­
ners välfärd. Om vi gör det kanske optimistiska antagandet att 
avkastningen på offentliga investeringar är densamma som på pri­
vata, dvs lika med realräntan, kommer en underskottsfinansierad 
investeringsökning inte att ha någon real effekt på framtida genera­
tioner . 1 

Den totala offentliga förmögenhetsuppbyggnaden såväl som dess 
två beståndsdelar - dvs finansiellt sparande och nettoinvesteringar 
- fr o m 1970 visas i diagram 33. Som framgår har det offentliga 
sparandet i 1982 års priser fallit från en nivå om 30-35 miljarder 
kronor i början av 70-talet till omkring - 25 miljarder i dag. Då 
nettoinvesteringarna vari t i det närmaste konstanta, beror i stort 
sett hela denna minskning på det drastiskt sänkta finansiella spa­
randet (antagandet om avkastningen på offentliga i nvesteringar blir 
därmed inte så kri tiskt) . Detta förklaras i sin tur i huvudsak av de 
ökande underskotten i statsbudgeten, även om en mindre del kan 
hänföras till ett sänkt sparande i AP-fonderna. 

Nedgången i det offentliga sparandet har alltså lagt en relativ 
börda på framtida generationer jämfört med om uppbyggnaden av 
den offentliga förmögenheten hade fortsatt i samma takt som u nder 
70-talets början.2 En absolut börda har dock först uppkommit i och 

1 Att många offentliga investeringar inte ger finansiell avkastning spelar här ingen 
rol l .  Om avkastningen realt verkligen är den vi antagit kunde den i princip tas ut med 
skatter eller avgifter. 
2 Början av 70-talet är inte en självklar jämförelsenorm om man anser att ekono­
mins långsiktiga til lväxtförutsättningar har ändrats under det senaste årtiondet. 
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DIAGRAM 33 
Den konsoliderade offent­
liga sektorns sparande I 
Sverige 1 970-82. 

Den offentliga sektorns spa­
randeminskning beror främst 
på det finansiella sparandet. 
Men även investeringarna 
har utvecklats svagt. 

Källor: OECD, Kl, egna be­
räkningar 
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med att det offentliga sparandet blivit negativt, dvs fr o m  1979. Det 
är nämligen först vid en minskning av den offentliga förmögenhe­
ten som faktiska skattehöjningar ( eller sänkta utgifter) krävs i 
framtiden. Denna börda innebär en inkomstfördelning från kom­
mande generationer dels till utlandet (eftersom bytesbalansen fak­
tiskt har försämrats), dels till sparare i tidigare generationer_ 

Relativ eller absolut, är detta dock endast den direkta bördan. 
Om det minskade offentliga sparandet långsiktigt trängt ut privata 
investeringar, uppkommer dessutom möjligheten av en indirekt 
börda. 1 Dessutom kan negativa incitamentseffekter på t ex ar­
betsutbud och arbetsinsatser uppstå, om det framtida skattetrycket 
blir högre. 

1 Den kombinerade effekten av en lägre långsiktig kapitalintensitet i produktionen 
och därmed lägre reallön och en höjd realränta innebär nämligen i allmänhet en 
lägre välfärd för framtida generationer. Detta gäller åtminstone om realräntan är 
högre än ekonomins til lväxttakt. 



DIAGRAM 34 
Relativ skattebörda per 
skattebetalare och år (I 
1 982 års priser) vid oför-
ändrat offentligt sparande. 

Om inte underskotten i de 
offentliga finanserna reduce-
ras blir skattebördorna på 
morgondagens generationer 
snabbt mycket stora. 
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Nyligen pensionerade generationer lyckades med hjälp av ATP­
systemet (till vars finansiering de själva endast i ringa grad bidragit) 
åstadkomma en betydande inkomstomfördelning från kommande 
generationer till sig själva. Nu yrkesverksamma generationer tycks 
genom de permanenta underskotten - till följd av den bristande 
kostnadsanpassningen och oviljan att finansiera utbyggnaden av 
den offentliga sektorn - nu vara i färd med att ytterligare vältra 
denna börda framåt i tiden. 

Det kan vara av intresse att något försöka belysa storleksord­
ningen på denna omfördelning med hjälp av ett enkelt räkneexem­
pel. Eftersom mycket tyder på att det offentliga sparandet knap­
past kommer att öka under de närmaste åren, är det intressant att 
illustrera effekterna av fortsatta framtida underskott av samma 
storlek som dagens. 

Våra enkla beräkningar illustreras i diagram 34. De tar som 
utgångspunkt försämringen i det offentliga sparandet sedan första 
hälften av 70-talet, vilken redovisades i diagram 33. Den vågräta 
axeln visar hus många år ytterligare det offentliga sparandet bibe-
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håll s  på nuvarande nivå för att sedan åter bringas i balans. Den 
lodräta axeln visar den relativa skattehöjningen (i dagens penning­
värde) per skattebetalare under varje år i framtiden för en given nivå 
på offentliga utgifter och transfereringar. 

Hur mycket högre skatterna måste bli beror givetvis på realrän­
tan. Om vi antar att realräntan blir 2 procent, l eder tio år ytterliga­
re av nuvarande låga offentliga sparande till 3 200 kronor högre 
skatt per år och skattebetalare varje år i all framtid. Om realräntan 
sätts till 4 procent stiger detta belopp till 6 400 kronor. De inkomst­
omfördelningar som diskuterats är de som uppkommer under i 
övrigt oförändrade förhållanden. Förändringar i privata inkomst­
överföringar över generationsgränserna kan kompensera för den 
omfördelning som sker över offentliga budgetar. 1 Dagens offentli­
ga underskottssparande skulle då främst leda till att den nuvarande 
generationen ökade sitt privata sparande för att i omsorg om nästa 
generation kunna ge ökade arv. Dessutom skulle  gåvorna från barn 
till föräldrar minska. Det ter sig dock knappast sannolikt att sådana 
privata kompenserande inkomstöverföringar, annat än till mindre 
del , skulle kompensera framtida generationer.2 Ur rent teoretisk 
synvinkel kräver detta att en rad tämligen restriktiva villkor är 
uppfyllda. Om sådana inkomstöverföringar skall kunna real iseras i 
praktiken krävs dessutom att det privata sparandet ökar i stort sett 
l ika mycket som det offentliga sparandet minskar. Detta är svårt att 
förena med det drastiska fall i hela ekonomins totala sparande på 
8- 9 procent av BNP under det senaste decenniet, som illustreras i 
diagram 3 : 2 .  

Dessutom kan de "drabbade" generationerna kompensera sig 
genom överföringar från den offentliga sektorn. Nästkomm ande 
generation har då två alternativ. Ett är en fortsatt underskottspoli­
tik eller urholkning av AP-fonderna (om några återstår) , varige­
nom den realekonomiska bördan av de senaste årens budgetpolitik 
rul las framåt i tiden och drabbar kommande generationer först i 
tredje och fjärde led. Det andra alternativet är att "ta tillbaka" från 

1 Denna möjlighet påpekades först av Barro ( 1 974). 
2 En omfattande debatt om i hur hög grad privata inkomstöverföringar kompense­
rar för offentliga omfördelningar mellan generationerna har förts i USA, bl a i sam­
band med uppbyggnaden av det federala socialförsäkringsväsendet. För översikter 
över denna debatt, med delvis skilda slutsatser, se Tobin och Buiter ( 1 979) , Barro 
( 1 980) och Feldstein ( 1 982) . 



vår generation genom framtida nedskärningar i pensionerna eller 
höjningar av avgifterna för lång- och åldringsvård. 

Kampen mellan generationerna fortsätter av allt att döma med 
oförminskad styrka. 
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Författarens kommentar 1 985 
Det låga sparandet i Sverige består. Även om sparkvoten har ökat 
något från bottennoteringarna 1 982 och 1 983, l igger den fortfarande 
runt 5 % - en både historiskt och i jämförelse med andra länder 
mycket låg siffra. Den viktigaste orsaken ti l l det lägre totala sparan­
det är de offentliga utgiftsöverskotten . På längre sikt leder ett lägre 
sparande ti l l  lägre real inkomster oavsett om det tar sig uttryck i lägre 
kapitalbi ldning eller utlandsupplåning (bytesbalansunderskott). Med­
an framtida generationer således d irekt får lägre inkomster är det för 
nu aktiva generationen , som diskuteras i huvudsakl igen en fråga om 
omfördelning av inkomster över tiden. 

Bestående budgetunderskott, som ökar den utestående statsskul­
den , ger ytterl igare långsiktiga effekter. Så länge realräntan översti­
ger t i l lväxten i skattebasen , måste ökade räntebetalningar finansie­
ras med höjda skattesatser. Detta har negativa incitamentseffekter 
då den redan betydande "ki len" mel lan produktions- och konsum­
tionsvärdet av extra arbetsinsatser växer. Vidare kommer framtida 
generationer av skattebetalare att på denna väg överföra inkomster 
ti l l  innehavarna av statspapper vi lka (di rekt el ler indirekt) utgörs av 
sparare ur tidigare generationer. 

Principiel lt är det ingen ski l lnad om de nu yrkesverksamma har 
fordringar på framtida skattebetalare via utestående statsskuld el ler 
via andra offentl iga transfereringsprogram. Man kan därför anta att 
beredvi l l igheten hos kommande generationer att hål la de utfästelser 
som nuvarande regler för pensionssystem och subventioner ti l l  äld­
revård och boende innebär kommer att stå i omvänd proportion t i l l  
den utestående statsskulden. Måhända har det ökade intresset för 
privata pensionsförsäkringar något med en sådan förmodad bristan­
de framtida betalningsvilja att göra. 
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